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Een goede bedrijfsoverdracht is belangrijk voor
zowel de kopende als verkopende partij. Voor
de verkoper is een goede overdracht belang-
rijk omdat het bedrijf voor de meeste onderne-
mers het belangrijkste bezit vormt. Bovendien
wil een ondernemer zijn bedrijf waar hij al die
jaren zo hard in heeft gewerkt, in goede handen
achterlaten. Voor de kopende partij betekent een
bedrijfsovername vaak een start of uitbreiding
van zijn onderneming; hij moet ervoor zorgen
dat hij niet teveel betaalt en aan zijn financiering-

verplichting kan blijven voldoen in de toekomst.

Al met al een complex proces waar we de komen-

de jaren volop mee te maken krijgen.

Bedrijfsoverdrachten zijn belangrijk voor de
Nederlandse economie. De inschatting is dat in
Nederland de komende jaren mede als gevolg van
de vergrijzing ongeveer 100.000 bedrijven moeten
worden overgedragen. Een goede ondersteuning
of facilitering van kopers en verkopers, is dan
ook van groot belang. Gelukkig zijn er genoeg
overname kandidaten. Uit recent onderzoek is
gebleken dat ruim 40% van de jonge ondernemers
binnen twee jaar een bedrijf wil overnemen om
door te groeien. ™ En toch lukt het niet altijd om
een goede koper te vinden, ondanks dit potentiéle

grootaanbod van kopers.

ING Bank en MKB-Nederland werken nauw
samen op het thema bedrijfsoverdracht. Samen
maken we ons sterk om knelpunten rond bedrijfs-
overdracht op te lossen. In het kader van de
samenwerking hebben we vorig jaar in samen-
werking met PricewaterhouseCoopers een boekje

uitgebracht met 145 Vragen en Antwoorden over

bedrijfsopvolging. 2 Dit boekje is gericht op de
ondernemer die overdraagt, overneemt of een van
beide opties overweegt. Het helpt ondernemers op

weg in het ingewikkelde overdrachtsproces.

Over bedrijfsoverdracht is al veel geschre-

ven en gezegd. De specifieke problemen en
oplossingsrichtingen bij kleinere bedrijfsover-
dracht kregen tot dusverre te weinig aandacht.
Daarom hebben de ING Bank en de Koninklijke
Vereniging MKB-Nederland het onderzoeksbu-
reau LangmanEconomen de opdracht gegeven om
onderzoek te doen naar knelpunten en oplossings-
richtingen bij bedrijfsoverdracht in het MKB.

Wij hopen dat dit onderzoek ondernemers,
banken, overheid, koepelorganisaties en adviseurs
aanzet om kritisch naar zichzelf te kijken en hen
helpt hun rol in het bedrijfsovername proces te
evalueren en nader vorm en inhoud te geven.
Zelf zijn wij blij met de aanknopingspunten die
dit onderzoek heeft opgeleverd om nog eens goed
naar onze eigen rol bij bedrijfsoverdrachten te

kijken.

'_'_'_,_—r——__‘-'_-_

Loek Hermans
Voorzitter MKB-Nederland

Ferdi Jonkman
Directeur ING Bank Retail

Y Nota Groei door bedrijfsovername, MKB-Nederland september 2005

2 ISBN 90-13-02009-7, Kluwer, 2004.
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Bedrijfsoverdrachten vormen een essentieel kopen of verkopen. In ons onderzoek signaleren
we een zestal knelpunten die bij veel overdrachten

in het MKB terugkeren:

onderdeel van de economische dynamiek en de

economische continuiteit. Op basis van de vuist-

BEDRIJFSOVERDRACHT IN HET MKB

regel dat een bedrijf gemiddeld twintig jaar met

zijn ondernemer “doet”, en de regel dat aan een

goede bedrijfsoverdracht vijf jaar voorbereidings-

tijd vergt, is €én op de vier ondernemers in het
midden- en kleinbedrijf met de overdracht van

zijn bedrijf bezig.

Bedrijfsoverdrachten raken dus een aanzienlijk
deel van de Nederlandse productie en werkge-
legenheid. Een soepele overdracht is bovendien
maatschappelijk van belang omdat de goodwill
die verdampt bij mislukkingen een aanzienlijk

maatschappelijk verlies oplevert.

Over bedrijfsoverdrachten zijn in Nederland geen

eenduidige cijfers beschikbaar. Wel is duidelijk

dat de komende jaren een toename van het aantal

bedrijfsoverdrachten mag worden verwacht. Ten

eerste komt dat door de groei van het zelfstandig

ondernemerschap, ten tweede door de vergrijzing

van de bevolking (en dus van het ondernemers-
bestand), ten derde door de opkomst van het

serieel ondernemerschap (een toename van het

1.

3.

De waardering van de onderneming.

Veel ondernemers overschatten het winst-
potentieel van hun onderneming en onder-
schatten de alternatieve mogelijkheden van

potenti€le overnemers;

. Het vinden van een wederpartij.

Ondernemers zetten hun bedrijf niet graag

in de etalage, omdat dat onrust wekt bij
werknemers en afnemers. Voor de zittende
ondernemer bemoeilijkt dat het vinden van
een geschikte koper, voor potentiéle kopers
bemoeilijkt dat het vinden van een geschikt
bedrijf.

De emotionele aspecten.

Veel ondernemers beschouwen hun bedrijf als
hun levenswerk. Dat maakt het moeilijk om
zelf de nodige afstand te nemen. Die proble-
matiek wordt nog versterkt door de belang-
hebbenden aan de zijlijn: niet-overnemende
kinderen bij een familie-overdracht en niet-
overnemende werknemers bij een management

buy out.

aantal ondernemers dat gedurende zijn werkzame 4. De informatieachterstand van de koper.
leven verschillende ondernemingen opzet, ontwik- Bij familie-overdachten en management buy
kelt en verkoopt) en ten vierde door een inhaal- outs kent de koper het bedrijf doorgaans van
effect van overdrachten die in de periode van binnen en van buiten, hoewel ook dan verras-
laagconjunctuur zijn uitgesteld. singen niet zijn uit te sluiten. Bij een manage-
ment buy in worden de onderhandelingen

De markt voor bedrijfsoverdrachten is buitenge- bemoeilijkt doordat de verkoper een veel beter
woon heterogeen. Elke overdracht kent zijn eigen beeld van de onderneming heeft dan de koper.
problematiek, afthankelijk van de rechtsvorm van 5. Het afrekenen met de fiscus.

de onderneming, het profiel van zittende onder- Vanuit fiscaal oogpunt is er een groot verschil
nemer en zijn bedrijf en het profiel van de koper. tussen de overdracht van een IB-onderneming
Een belangrijk aspect daarbij is dat de meeste en een BV. De verkopende IB-ondernemer

zelfstandigen maar eens in hun leven een bedrijf moet over de stakingswinst afrekenen met de



fiscus, iets dat de directeur-cigenaar van een
BV bij een goede structurering kan uitstellen.
De fiscale claim legt een grote “wig” tus-
sen koopkosten en verkoopopbrengst, wat de
onderhandelingen kan bemoeilijken en soms
zelfs een geslaagde overdracht in de weg kan
staan.

6. Het verkrijgen van financiering
De kopende ondernemer zal financiering
moeten vinden voor de koopsom. Het gaat
daarbij om inbreng van risicodragend vermo-
gen, waarvoor banken zoveel mogelijk zeker-
heden wensen te verkrijgen. Vooral voor zelf-
standigen kan dat problemen opleveren waarop

de overdracht uiteindelijk kan stranden.

Ondanks het maatschappelijke belang dat met
bedrijfsoverdrachten is gemoeid, is er weinig dat
overheid en brancheorganisaties kunnen doen om
dit proces te versoepelen. Vooral bij de vier eerst-
genoemde knelpunten zijn kopers en verkopers
van ondernemingen op zichzelf aangewezen. De
inschakeling van externe adviseurs kan de ratio-
naliteit van het proces bevorderen, maar juist voor

kleine ondernemingen is goede raad duur.

Het terrein van de fiscaliteit is bij uitstek het ter-
rein van de overheid. Aanpassing van de fiscale
regelgeving op reeds eerder genoemde knelpun-
ten kan de problematiek in specificke gevallen
verlichten. In het huidige fiscale stelsel helpt
een goede voorbereiding en structurering van de
transactie om een fiscaal zo voordelig mogelijke

overdracht te realiseren.

Een stimulans van de overheid voor bedrijfsover-
drachten biedt (los van de fiscaliteit) het meeste
perspectief wanneer zij aangrijpt bij de koper
van de onderneming. Een aanpassing van de
Borgstellingsregeling kan effectief zijn wanneer
deze de administratieve lasten voor het bank-
wezen vermindert. Door aansluiting bij de stan-
daardprocedures die banken hanteren bij kleinere
transacties kan de populariteit van de regeling bij
het bankwezen worden vergroot, waardoor meer

ondernemers van de regeling kunnen profiteren.

~
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BEDRIJFSOVERDRACHT IN HET MKB

Een Nederlandse ondernemer ‘doet’ gemiddeld
20 jaar met zijn onderneming. Of, wellicht beter
gezegd: een Nederlandse onderneming ‘doet’
gemiddeld 20 jaar met zijn ondernemer. Voor
ondernemingen in het midden- en kleinbedrijf
vormt de liquidatie of de overdracht dus een

essentiéle fase in het bestaan.

Ondernemingen met bestaansrecht vertegenwoor-
digen een waarde die groter is dan opbrengst bij
liquidatie. Die meerwaarde - de goodwill - gaat
verloren bij liquidatie. In veel gevallen verdwijnt
er bovendien werkgelegenheid. Uit onderzoek
blijkt dat een succesvolle bedrijfsoverdracht
gemiddeld vijf banen in stand houdt, terwijl een
startende onderneming gemiddeld twee banen

creéert.

Toch zijn lang niet alle stakende ondernemers in
staat om hun bedrijf succesvol over te dragen.
Vaak betekent de beéindiging van het ondernemer-

schap ook de beéindiging van de onderneming.

MKB Nederland stelt zich ten doel het zelfstandig
ondernemerschap in Nederland te bevorderen.

Het zelfstandig ondernemerschap in Nederland

is ermee gediend dat zittende ondernemers - die
vaak hun pensioen in de eigen onderneming heb-
ben opgebouwd - een goede prijs voor hun bedrijf
kunnen bedingen. Het zelfstandig ondernemer-
schap is er bovendien mee gediend dat potentiéle
ondernemers een vliegende start kunnen maken

door de overname van een bestaand bedrijf.

Met die gedachte hebben MKB Nederland en
ING Bank aan LangmanEconomen de opdracht
gegeven een onderzoek te verrichten naar bedrijfs-

overdrachten. Centrale vraag in het onderzoek

is welke beleidsmogelijkheden er zijn om de
overdracht van bestaande ondernemingen te

stimuleren.

In deze rapportage doen we verslag van het
onderzoek. In hoofdstuk 2 gaan we in op het ver-
schijnsel bedrijfsoverdracht. We presenteren een
indeling in typen overdrachten en gaan in op de
- beperkte - kwantitatieve gegevens die hierover
beschikbaar zijn. Ook besteden we aandacht aan
het belang van bedrijfsoverdrachten voor de eco-
nomie. In hoofdstuk 3 behandelen we het proces
van bedrijfsoverdracht. In hoofdstuk 4 gaan we
in op de knelpunten die bij bedrijfsoverdrachten
kunnen optreden en op de wijze waarop het eco-

nomisch beleid een oplossing zou kunnen bieden.

Deze rapportage is tot stand gekomen op basis
van gesprekken met betrokkenen uit het veld, aan-
gevuld met literatuurstudie. Bijlage A bevat een
overzicht van onze gesprekspartners. In bijlage B

hebben we de literatuurlijst opgenomen.



2.1. Soorten bedrijfsoverdrachten

Onder een bedrijfsoverdracht verstaan we in deze
rapportage de overdracht van het eigendom van
een onderneming aan één of meer personen of een
andere onderneming die de commerciéle activiteit
van de onderneming voortzet met de intentie de
continuiteit te waarborgen. # Bedrijfsoverdracht is
in dit kader synoniem met eigendomswisseling.
Bedrijfsoverdrachten bestaan er in soorten en
maten. Voor een goed begrip van de problematick
is het nuttig een onderscheid te maken tussen ver-
schillende categorieén van bedrijfsoverdrachten.
Welke dat zijn, is athankelijk van het perspectief
dat gekozen wordt. We onderscheiden drie per-
spectieven: het perspectief van het over te dragen
bedrijf, het perspectief van de verkoper en het

perspectief van de koper.

Perspectief van de over te dragen onderneming

Er is een wezenlijk onderscheid tussen de over-
dracht van BV en de overdracht van een IB-
onderneming. In het eerste geval verkoopt de

scheidende ondernemer de aandelen van de BV

Figuur 1. Soorten bedrijfsoverdrachten

aan zijn opvolger. In het tweede geval wordt de
oude onderneming gestaakt en wordt een nieuwe
onderneming gestart, waarbij de nieuwe onder-
neming activa en eventuele passiva en lopende
contracten (met instemming van de wederpartij)

van de oude onderneming overneemt.

Bij de overname van een BV is de kast met even-
tuele lijken in de koop inbegrepen. De lijken heb-
ben immers vaak de vorm van aanspraken op de
BV. Bij de overdracht van een IB-onderneming
gaat de kast met lijken niet per definitie mee. De
aanspraken op een onderneming zijn in dat geval
immers aanspraken op de ondernemer. Wel kun-
nen lijken worden overgedragen die verborgen
zitten in de contracten die de nieuwe ondernemer
(met instemming van de contractpartner) van de

oude overneemt.

Daarnaast zijn er in fiscaal opzicht belangrijke
verschillen tussen de overdracht van een BV en
een IB-onderneming. In fiscaal opzicht verandert
er voor een BV niets wanneer de aandelen wor-

den overgedragen. Bij een IB-onderneming ligt

Type onderneming

- leeftijd

- persoonlijke
omstandigheden

- cashen / nieuwe
uitdaging

- strategisch

Beweegreden
verkoper

- IB-onderneming

-BV

Particulier:
- familie
- MBO
- MBI
Bedrijf
- overname
- fusie

1adoy adA}

Bron: LangmanEconomen

3 Bron definitie: ING (2004), blz. 7
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dat anders. De fiscus beschouwt de overdracht
van een IB-onderneming als een combinatie van
de start van een nieuwe onderneming, de ver-
koop van activa van de oude onderneming aan de
nieuwe onderneming en de staking van de oude
onderneming. Dit betekent dat de fiscus ervan
uitgaat dat de fiscale en stille reserves tot uit-
kering komen aan de stakende onderneming. De
stakingswinst die hieruit voortvloeit is belast. De
nieuwe ondernemer begint zonder fiscale reserves
en met nieuwe boekwaarden, die in het algemeen
hoger zullen liggen dan die van v6ér de over-

dracht. We komen hierop in hoofdstuk 4 terug.

Perspectief van de verkoper
Bedrijfsoverdrachten kunnen worden ingedeeld
naar de aanleiding van de overdracht (vanuit het
perspectief van de verkoper):
overdrachten om persoonlijke redenen.
De meest voorkomende aanleiding voor
bedrijfsoverdracht is de leeftijd van de onder-
nemer. Daarnaast kunnen andere persoonlijke
omstandigheden een rol spelen, zoals ver-
vroegde pensionering, arbeidsongeschiktheid
of overlijden;
overdrachten om bedrijfseconomische redenen.
Bij de beslissing om de eigen onderneming
te verkopen kunnen strategische overwegin-
gen een rol spelen. Overnames en fusies zijn
aan de orde wanneer een kapitaalkrachtige of
strategische partner nodig is om verdere groei
mogelijk te maken.
Behalve de ondernemingsstrategie kan ook
de ondernemersstrategie een rol spelen.
Ondernemingen worden steeds vaker over-
gedragen omdat ondernemers, net als werk-
nemers, hun werkkring steeds minder zien als
iets voor het leven. Er zijn ondernemers die er
plezier in hebben om een onderneming op te

bouwen, maar voor wie de uitdaging eraf is als

het bedrijf eenmaal draait (en andersom). Deze
beweegreden hangt samen met de eventuele
wens van de ondernemer om te cashen. Deze
beweegredenen zijn moeilijk te onderscheiden.
We scharen dit type overdrachten onder de
overdrachten om bedrijfseconomische redenen
omdat de overdracht veelal onderdeel vormt

van de strategie van de ondernemer zelf.

In algemene termen kan echter wel worden
gesteld dat bij overdrachten om persoonlijke
redenen vaak een andere problematiek speelt dan
bij overdrachten om bedrijfseconomische rede-
nen. Ondernemers die om bedrijfseconomische
redenen hun bedrijf willen overdragen, beschou-
wen die overdracht als onderdeel van hun core
business, terwijl ondernemers die vanwege per-
soonlijke redenen hun bedrijf willen overdragen,
die overdracht zien als een activiteit die niets met

hun eigenlijke ondernemerstaak te maken heeft.

Het onderscheid tussen overdrachten om persoon-
lijke redenen en overdrachten om bedrijfseconomi-
sche redenen is niet principieel. Er zijn onderne-
mers die in hun ondernemerschap een grote emoti-
onaliteit ten toon spreiden en er zijn ondernemers
die hun persoonlijke omstandigheden uiterst zake-
lijk benaderen. Er zijn ondernemers die vanaf de
oprichting van de onderneming rekening houden
met hun gewenste pensioendatum en er zijn onder-
nemers die van de ene op de andere dag besluiten
dat ze hun onderneming om bedrijfseconomische

redenen in de verkoop willen zetten.

Een ander verschil is dat bij overdracht om per-
soonlijke redenen vaak een (vanuit het perspectief
van de onderneming) externe tijdsdruk een rol
speelt. Bij overdrachten uit bedrijfseconomische
redenen maakt de timing juist onderdeel uit van

de strategische afweging. Dit betekent dat het



aantal bedrijfsoverdrachten om bedrijfseconomi-
sche redenen in het algemeen meer conjunctuur-
gevoelig is dan het aantal bedrijfsoverdrachten
om persoonlijke redenen. Ook hier geldt dat het
onderscheid tussen overdrachten om persoonlijke
redenen en overdrachten om bedrijfseconomische
redenen niet principieel van aard is. Overdrachten
om persoonlijke redenen (met name om leeftijds-
redenen) kunnen worden uitgesteld in afwachting
van betere tijden en overdrachten om bedrijfs-
economische redenen komen ook wel voor in

perioden van laagconjunctuur.

Perspectief van de koper

Bedrijfsoverdrachten kunnen ook worden gecate-

goriseerd op basis van de soort koper. In dat geval

moet onderscheid worden gemaakt tussen:
overdrachten aan zelfstandige ondernemers.
Bij overdrachten aan zelfstandig ondernemers
kan het gaan om familie-overdracht, manage-
ment buy out (overdracht aan een opvolger van
binnen het bedrijf) en management buy in (over-
dracht aan een op volger van buiten).
overdrachten aan bedrijven.
Overdrachten aan andere bedrijven kunnen

worden onderscheiden in fusies en overnames.

Figuur 2. Dynamiek ondernemingen

Fusies vormen in feite een geval apart, omdat de
ondernemers hun bedrijf niet overdragen, maar

samen actief blijven in de fusie-onderneming.

Bij familie-overdracht en management buy out is
de verkoper van één lastig onderdeel van het over-
drachtsproces verlost, te weten het zoeken van
een geschikte overnamekandidaat. De koper heeft
als voordeel dat hij het over te nemen bedrijf al
kent, hoewel in de praktijk blijkt dat de koper ook
dan na de overdracht voor onaangename verras-
singen kan komen te staan.

Bij familie-overdrachten kan gebruik worden
gemaakt van fiscale faciliteiten die niet openstaan
voor overdrachten aan niet-familieleden. Een uit-
zondering vormt de doorschuiffaciliteit, die ook

openstaat voor management buy outs.

2.2. Economische dynamiek

Bedrijfsoverdrachten vormen een onderdeel van
de economische dynamiek. Deze dynamiek vindt
plaats binnen bedrijven, maar ook tussen bedrij-
ven. In de loop van de tijd worden sommige
ondernemingen geliquideerd en worden andere
ondernemingen opgericht. Onderstaande figuur

brengt dat schematisch in beeld:

| Ondernemingen t-1 |

| Gestaakt |

Gecontinueerd | |

Overgedragen |

~_] L=

| Ondernemingen t |

Bron: LangmanEconomen
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Met het starten van een onderneming zijn kosten
gemoeid. De ondernemer moet niet alleen inves-
teren in bedrijfsmiddelen, hij moet ook personeel
aantrekken en hij moet contacten leggen met leve-

ranciers en afnemers.

Een bestaande onderneming vertegenwoordigt een
waarde die doorgaans groter is dan de waarde van
de bedrijfsmiddelen in het economisch verkeer. Die
meerwaarde is de goodwill. De goodwill van een
onderneming correspondeert met het extra rende-
ment dat op het vermogen kan worden gerealiseerd
dankzij de niet-geactiveerde inspanningen die in de
onderneming zijn gestoken, bijvoorbeeld voor het
aantrekken van personeel en het leggen van contac-

ten met leveranciers en afnemers.

Bij de liquidatie van een onderneming gaat de good-
will verloren. De liquidatie van ondernemingen
brengt dan ook een maatschappelijk verlies met zich
mee. Dit verlies komt voor rekening van de stakende
ondernemer. Hij krijgt immers geen vergoeding voor
de goodwill. De startende ondernemer moet extra
kosten maken om een organisatie op te bouwen en
contacten te leggen, maar daar staat tegenover dat hij

geen goodwill hoeft te betalen.

Er kunnen verschillende redenen zijn waarom
ondernemingen worden geliquideerd in plaats van
overgedragen. Zo kan het gaan om ondernemin-
gen waarvan de markt geérodeerd is. Dergelijke
ondernemingen vertegenwoordigen niet of nauwe-
lijks (of zelfs een negatieve) goodwill. Liquidatie

is dan de aangewezen optie.

Hier tegenover staan echter ook ondernemingen

met goede perspectieven, die dus een belang-

4 Deskundigengroep (2002), blz. 11

5 Bron: EIM (2005)

rijke goodwill vertegenwoordigen. Ook bij deze
ondernemingen kunnen zich problemen voordoen
bij een overdracht. Het onderzoek richt zich op
knelpunten bij de overdracht van levensvatbare

ondernemingen.

Bijdrage aan de economie

Bedrijfsoverdrachten leveren een belangrijke
bijdrage aan de continuiteit van de Nederlandse
economie. Die bijdrage zit hem niet alleen in
het productieve vermogen, maar ook in de werk-
gelegenheid. Bij een succesvolle bedrijfsover-
dracht blijven gemiddeld zeven arbeidsplaatsen
behouden. # Een succesvolle starter creéert

gemiddeld twee banen.

Het kwantitatieve belang van bedrijfsover-
drachten kan worden benaderd met een eenvou-
dige rekensom. Het midden- en kleinbedrijf in
Nederland is goed voor ongeveer 50% van de
productie en werkgelegenheid. Wanneer jaarlijks
3% van deze bedrijven wordt overgedragen, dan
zou daarmee circa 1,5% van de werkgelegenheid
zijn gemoeid. Het zou dan gaan om jaarlijks circa

220.000 personen, goed voor 200.000 arbeidjaren.

Het belang van succesvolle bedrijfsoverdrachten
is onder invloed van de slechte conjunctuur de
afgelopen jaren nog toegenomen. Door de eco-
nomische malaise is het aantal starters de laatste
jaren gedaald terwijl het aantal opheffingen van
bedrijven (al dan niet als gevolg van het misluk-
ken van een overdracht) is toegenomen. 5 Deze
ontwikkelingen onderstrepen het belang van
bedrijfsoverdrachten voor de instandhouding van

economische activiteit en wekgelegenheid.



2.3. Kwantitatieve ontwikkeling

In Nederland bestaat geen instantie die bedrijfs-
overdrachten registreert. Ook de Kamer van
Koophandel registreert dergelijke gegevens niet.
Schattingen van het aantal bedrijfsoverdrachten
lopen dan ook sterk uiteen:
het Ministerie van Economische Zaken ver-
wacht dat jaarlijks 18.000 bedrijfsoverdrachten
zullen plaatsvinden; ©
het Economisch Bureau van de ING Bank
komt op een aantal van 20.000 per jaar; 7
het EIM houdt het op 11.000 bedrijven per

jaar. ®

Wel kan iets meer worden gezegd over de verhou-
dingen tussen de verschillende typen overnames.

Bovendien kan op grond van demografische gege-
vens een schatting worden gemaakt van de te ver-
wachten ontwikkeling van het aantal overdrachten

en liquidaties om persoonlijke redenen.

Figuur 3. Aantallen ondernemers

Directeur-grootaandeelhouders
125.000

IB zonder zelfstandigenaftrek
230.000

Bron: Ministerie van Financién

8 Ministerie van EZ (2003)
1 ING (2004)
 EIM (2004)

Perspectief van de over te dragen onderneming

Over de verhouding tussen IB-ondernemingen en
BV’s die worden overgedragen zijn geen gegevens
beschikbaar. Een indicatie kan worden verkregen
uit gegevens van de belastingdienst. In de nota
Continuiteit door fiscaliteit stelt het Ministerie
van Financién dat er in het jaar 2002 770.000
IB-ondernemers stonden tegenover 125.000
directeur-grootaandeelhouders. Van de 770.000
IB-ondernemers hadden 540.000 recht op zelf-
standigenaftrek, wat betekent dat ze voldeden aan
het urencriterium van de Belastingdienst (meer
dan 1225 uur in het jaar in de eigen onderneming
werkzaam).

De cijfers zijn grafisch weergegeven in Figuur 3.

De gegevens hebben betrekking op het aantal
ondernemers en niet op het aantal ondernemin-
gen. In algemene termen kan worden opgemerkt
dat niet alle IB-ondernemers met zelfstandigenaf-

trek een (verkoopbare) onderneming hebben.

IB met zelfstandigenaftrek
540.000

-
w

gXWN LIH NI LHOVHYAQY¥3IAO0S4II¥ad3g



-
-

BEDRIJFSOVERDRACHT IN HET MKB

Onder de IB-ondernemers zijn bijvoorbeeld zzp-
ers met een sterk persoonsgebonden activiteit,
voor wie een bedrijfsoverdracht geen optie is.
Onder de directeur-grootaandeelhouders zijn veel
ondernemers die meer dan één BV hebben. Als
vuistregel wordt wel een verhouding eenderde

BV’s/tweederde IB-ondernemingen aangehouden.

Perspectief van de verkoper

Persoonlijke overwegingen spelen de belangrijkste
rol bij de beslissing om het eigen bedrijf te
verkopen. In de helft van de gevallen noemt de
ondernemer zijn leeftijd als belangrijkste reden
om te stoppen, in 15% van de gevallen gaat het

om andere persoonlijke omstandigheden.

Bij 35% van de bedrijfsoverdrachten spelen
bedrijfseconomische overwegingen een rol. Het
gaat dan om overwegingen die passen in de stra-
tegie van de onderneming en om overwegingen
die passen in de strategie van de ondernemer.

Zo constateert de Raad voor het Zelfstandig
Ondernemerschap een toename van het aan-

tal ondernemers dat zich nog slechts voor een
beperkte periode aan de onderneming wil verbin-

den (serieondernemerschap), en een relatieve ver-

Figuur 4. Redenen voor bedrijfsoverdracht

Strategisch cashen/nieuwe uitdaging
35%

Persoonlijke omstandigheden
15%

Bron: EIM. Bewerking: LangmanEconomen

schuiving van leeftijdsgerelateerde overdrachten
naar overdrachten uit overweging van persoonlijke

redenen of marktontwikkelingen.

De opkomst van het “serieel ondernemerschap”
leidt tot een toename van het aantal bedrijfs-
overdrachten. Hoewel ook dit type overdrachten
problemen met zich meebrengt, mag aangenomen
worden dat het hier gaat om relatief minder pro-
blematische overdrachten, omdat de gedachte aan
verkoop al vanaf de start van de onderneming een

rol van betekenis heeft gespeeld.

Perspectief van de koper

Bijna de helft van de bedrijven die worden
gekocht wordt overgedragen aan familie of werk-
nemers. In 58% van de gevallen komt de koper
van buiten de eigen onderneming. Dit kan zowel

een bedrijf zijn als een zelfstandig ondernemer.

De overdrachten aan familie of werknemers ken-
nen hun eigen complexiteit, maar verlossen de
verkopende ondernemer na een moeilijke speur-
tocht naar een geschikte koper en verlossen de
koper van een ingewikkelde speurtocht naar lijken

in de kast van een onbekend bedrijf. Dit type

Leeftijd
50%



Figuur 5. Bedrijfsoverdrachten aan type koper

Aan derden/bedrijven
58%

Bron: EC (2002)

transacties vindt feitelijk plaats buiten de markt

voor bedrijven om.

Familieopvolging komt steeds minder voor.
Volgens de ING ging het in 1994/1999 nog om
35% van de bedrijfsoverdrachten, in 2003 om
22%. Overnames door bedrijven komen daarente-
gen steeds vaker voor: van 17% in 1994/1999 tot
meer dan 50% in 2003. Nederland loopt hiermee
voorop binnen de EU (die overigens stelt dat 27%
van de bedrijven in Nederland aan familie wordt
overgedragen). Tegenpool is Itali¢, waar 68% van

de overdrachten plaatsvindt binnen de familie. ®

2.4. Ontwikkeling overdrachten om persoon-
lijke redenen

Niet alleen zijn slechts beperkt gegevens beschik-
baar over bedrijfsoverdrachten, de beschikbare
cijfers zijn bovendien een momentopname. In

het algemeen wordt verwacht dat het aantal
bedrijfsoverdrachten de komende jaren sterk zal

toenemen. De belangrijkste reden hiervoor is dat

% Bron: EC (2002)

Aan familie
27%

Aan werknemers
15%

de groep ondernemers uit de geboortegolfgene-
ratie tegen zijn pensioen aan zit. " Bijkomende
factoren zijn dat zittende ondernemers in de laag-
conjunctuur de verkoop van hun onderneming
hebben uitgesteld, in afwachting van betere tijden,
en de opkomst van het serieel ondernemerschap

(zie paragraaf 2.3).

Over de ontwikkeling van het aantal stakende
ondernemers om persoonlijke redenen kan iets
meer worden gezegd op basis van CBS-statistie-
ken. Deze statistieken bieden slechts inzicht in
het aantal ondernemers dat zelf stopt, en bieden
dus geen inzicht in de verhouding tussen liqui-
daties en geslaagde overdrachten. Hiertoe heb-
ben we gegevens over de arbeidsdeelname naar
leeftijd en positie in de werkkring (werknemer of
zelfstandige) gecombineerd met de bevolkings-

prognoses.

Gegevens over het aantal zelfstandigen naar
leeftijdscategorie zijn ontleend aan de Enquéte

Beroepsbevolking (EBB) van het Centraal Bureau

100 Zie bijvoorbeeld: Bedrijfsoverdracht: binnen de familie? in opdracht van de Gibo Groep Accountants en Adviseurs, november

2002, aangehaald in Stevens (2003).
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voor de Statistiek (CBS). De EBB bevat gegevens
over de aantallen werkzame personen naar leeftijd

en naar positie in de werkkring.

De EBB is gebaseerd op steekproefonderzoek,
waardoor de uitkomsten een onnauwkeurig-
heidsmarge kennen. De EBB kent bovendien
geen lange historie. De meeste gegevens zijn
beschikbaar sinds 1992, maar sommige gegevens
(waaronder het aantal zelfstandigen per vijfjaars-

categorie) pas sinds 1996.

Onder zelfstandigen verstaat het CBS in deze
publicatie werkzame personen die meer dan 12
uur in de week aan dat werk besteden en die geen
werknemer zijn. Het gaat dan om mensen die
werkzaam zijn in de eigen praktijk of het eigen
bedrijf of in de praktijk of het bedrijf van hun
ouders of partner. Daarnaast gaat het om andere
werkzame personen die geen werknemer zijn,

bijvoorbeeld freelancers.

De definitie van het CBS sluit niet precies aan

bij onze informatiebehoefte. De zelfstandigen
volgens het CBS hebben immers niet allemaal een
eigen onderneming die ze zouden kunnen overdra-
gen. Behalve om meewerkende gezinsleden gaat
het dan om zelfstandigen zonder personeel met
sterk persoonsgebonden activiteiten (bijvoorbeeld
in de zakelijke dienstverlening). Op basis van

de gegevens kan echter wel een indicatie worden
verkregen van de te verwachten ontwikkelingen.
Uit de EBB blijkt dat ondernemers gemiddeld
ouder zijn dan werknemers. De meeste mensen
beginnen hun carriere als werknemer. Pas na
enige jaren in loondienst vestigen ze zichzelf als

zelfstandige door de start van een nieuw bedrijf

of de overname van een bestaand bedrijf. Uit de
cijfers blijkt bovendien dat zelfstandigen gemid-
deld langer doorwerken dan werknemers. Velen

blijven tot na hun 65¢ actief.

In Figuur 6 is het verloop van de zelfstandig-

heidgraad per leeftijdscategorie geschetst. Onder
zelfstandigheidgraad verstaan we het aantal zelf-
standigen in procenten van de totale bevolking in

de betreffende leeftijdscategorie.

Uit de figuur blijkt dat de zelfstandigheidgraad
daalt vanaf de leeftijdscategorie 55-59 jaar. Per
saldo zijn er dus in die leeftijdscategorie meer men-
sen die hun activiteiten als zelfstandige beéindigen

dan mensen die zich als zelfstandige vestigen.

Opvallend in de figuur is dat de zelfstandigheid-
graad onder 30-40-jarigen de afgelopen jaren is
toegenomen, net als onder de 60-plussers. De
toename van de zelfstandigheidgraad onder
30-40-jarigen kan veroorzaakt zijn door de maat-
schappelijke ontwikkeling, waarbij zelfstandig-
heid wint aan populariteit in vergelijking met
het werken in loondienst. De toename van de
zelfstandigheidgraad onder zestigplussers
(60-64-jarigen en 65-plussers) zou het gevolg
kunnen zijn van uitstel van de verkoop van het
eigen bedrijf op grond van de slechte economi-
sche omstandigheden. De toename kan echter
ook het gevolg zijn van een groeiend aantal
“bijklussende” vutters. Hierover geven de cijfers

geen uitsluitsel.

In de EBB is de bevolking ingedeeld in vijf-
jaarsgroepen. Informatie over de dynamiek van

het ondernemersbestand kan worden verkregen

1 Het CBS geeft geen nadere onderverdeling van de zelfstandigen ouder dan 65 jaar. De onderverdeling in de figuur is
gebaseerd op de veronderstelling dat van de zelfstandigen ouder dan 65 jaar tweederde 65-69 jaar is en eenderde 70+.



Figuur 6. Zelfstandigheidgraad per leeftijdscategorie
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Bron: CBS, enquéte Beroepsbevolking

door met een tussenpoos van vijf jaar opvolgende
vijfjaarsgroepen met elkaar te vergelijken. De
volledige populatie in een bepaalde vijfjaarsgroep
zit vijf jaar later immers in de volgende vijfjaars-
groep. Door het aantal zelfstandigen per leeftijds-
groep te vergelijken met het aantal zelfstandigen
in de volgende leeftijdsgroep vijf jaar later, kan
dus een uitspraak worden gedaan over het (netto)
aantal ondernemers dat in de tussenliggende vijf
jaar is afgehaakt. In tabellen 1 en 2 op de volgen-

de bladzijde zijn deze exercities uitgevoerd.

De EBB geeft geen nadere uitsplitsing van de

groep 65-plus. Om voor deze groep een vergelij-
king te maken hebben we een toedeling gemaakt
van de ondernemers van 65 jaar en ouder aan de
leeftijdscategorieén 65-69, 70-74 en 75+. Hierbij
is als veronderstelling gehanteerd dat tweederde
van deze ondernemers in de categorie 65-69 jaar

oud is en een derde 70-74 jaar oud. Daarnaast is

45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 70+

als veronderstelling gehanteerd dat er geen onder-
nemers zijn ouder dan 75. Deze veronderstellin-
gen doen de werkelijkheid evident geweld aan,
maar zijn niet sterk van invloed op de conclusies.
Hooguit zorgen ze voor geringe verschuivingen

van afhakers tussen de jaren.

Uit tabel 1 kan worden afgeleid dat van de
120.000 zelfstandigen van 45-50 jaar in 1996 er
116.000 ondernemers van 50-54 jaar zijn over-
gebleven in 2001. Dit betekent dat in de tussen-
liggende vijf jaar netto 4.000 ondernemers van

deze leeftijdscategorie zijn afgehaakt.

Tabel 2 is berekend op basis van tabel 1. In deze
tabel is het aantal athakers per vijfjaarscategorie

vermeld.

Uit tabel 2 kan bijvoorbeeld worden afgelezen dat

van de ondernemers die in het basisjaar (1996)
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45-50 jaar oud waren, er in het vergelijkings- economisch tij) is afgenomen.

jaar (2001) netto 4000 zijn afgehaakt. Het aantal Op basis van deze cijfers hebben we berekend

afhakers per jaar is berekend als het totale aantal hoeveel ondernemers per leeftijdscategorie in het

afhakers gedeeld door vijf. basisjaar vijf jaar later (in het vergelijkingsjaar)
zijn afgehaakt.

Hoewel de cijfers gebaseerd zijn op een steek-

proef en dus met de nodige voorzichtigheid Wanneer we veronderstellen dat de zelfstandig-

moeten worden geinterpreteerd, spreekt uit de heidgraad in de leeftijdscategorie 45-50-jarigen
tabel dat het aantal afhakers de laatste jaren de komende jaren niet verandert, kunnen we (op
(vermoedelijk onder invloed van het slechte basis van de bevolkingsprognose van het CBS

Tabel 1. Aantal ondernemers per leeftijdscategorie (x 1.000)

15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-50 50-54 55-59 60-64 65-70 70-74 75+ Totaal

1996 4 22 64 95 107 110 120 97 71 40 16 8 0 754
1997 2 23 64 93 106 115 125 118 69 40 17 8 0 780
1998 2 16 57 94 113 117 117 112 72 36 17 9 0 762
1999 2 15 52 98 120 112 110 108 72 38 16 8 0 751
2000 3 16 55 101 124 120 121 133 78 46 16 8 0 821
2001 4 18 48 100 127 117 118 116 85 38 17 8 0 796
2002 3 17 52 103 127 123 114 113 90 46 19 9 0 816
2003 3 17 46 105 130 121 123 116 88 52 18 9 0 828
2004 3 20 47 93 135 136 119 112 101 52 20 10 0 848

Tabel 2. Aantal ondernemers per leeftijdscategorie in het basisjaar die zijn afgehaakt in het vergelijkingsjaar
(x 1.000)

basisjaar vergelijkings- 45-50 50-54 55-59 60-64 65-70 70+ Totaal Per jaar
jaar

1996 2001 4 12 33 23 8 8 88 18

1997 2002 12 28 23 21 7 8 100 20

1998 2003 1 24 20 18 8 9 80 16

1999 2004 -2 7 20 18 6 8 57 11

gemiddeld 3,8 17,8 24,0 20,2 7,3 8.3 81,3 16,3

in % van het aantal
ondernemers in basisjaar 3,2% 16,3% 33,8% 52,4% 44,4%  100,0%



Tabel 3. Prognose aantal afhakers per leeftijdscategorie (x 1.000)

basisjaar vergelijkings- 45-50 50-54

jaar

1996/1999 2001/2004 4 18
2004 2009 4 18
2009 2014 4 19
2014 2019 4 20
2019 2024 4 20
2024 2029 3 18

voor deze leeftijdscategorie en op basis van het
feitelijke aantal ondernemers per leeftijdscatego-
rie in 2004) uitspraken doen over de toekomstige
ontwikkeling van het aantal athakers. Daarbij
hanteren we als veronderstelling dat het procen-
tuele aantal afhakers per leeftijdscategorie con-
stant is en gelijk aan het gemiddelde procentuele

aantal afhakers uit tabel 2.

55-59 60-64 65-70 70+ Totaal Per jaar
24 20 7 8 81 16
34 27 9 10 102 20
32 35 1 11 112 22
33 32 14 14 117 23
35 33 13 18 123 25
35 36 14 16 122 24

Zoals gesteld kunnen uit de cijfers geen conclu-
sies worden getrokken over het absolute aantal

liquidaties en overdrachten in de toekomst. Wel
kunnen twee uitspraken worden gedaan over de

ontwikkeling:

De afgelopen jaren is een dip opgetreden in het (netto) aantal afhakers (liquidaties en overdrachten), vermoe-

delijk onder invloed van de slechte economische omstandigheden, maar wellicht ook door een toenemend

aantal bijklussende vutters en 65-plussers.

Bij een conjunctuurneutraal afhaakpercentage kan op grond van de demografische ontwikkeling een toename

met ongeveer de helft worden verwacht van het aantal bedrijfsbeéindigingen en -overdrachten om persoon-

lijke redenen. Bij een gunstige conjuncturele ontwikkeling moet rekening worden gehouden met een inhaal-

effect (overdrachten die zijn uitgesteld in verband met de voorafgaande laagconjunctuur).
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Het overname proces bestaat uit een aantal stap-

pen. Volgens sommige partijen (EZ, KvK, MKB

Nederland) duurt het totale proces, indien goed

uitgevoerd, vijf tot acht jaar. Volgens andere par-

tijen (met name de bedrijvenmakelaars) kan ook

twee jaar voldoende zijn. Een en ander is athan-

kelijk van de staat waarin het bedrijf zich bevindt.

Een belangrijk aspect daarbij is of het bedrijf het

kan stellen zonder de huidige directeur-eigenaar.

Hieronder behandelen we noodzakelijke stappen,

onderscheiden naar 4 fases:

1. de voorbereiding (strategievorming, structure-
ring, waardering, verkoopmemorandum)

2. het vinden van een wederpartij (opstellen
longlist, shortlist, benaderen partijen)

3. onderzoek en onderhandeling (onderhandeling,
intentieverklaring, due diligence)

4. de afrekening (fiscaliteit, financiering,

closing).

3.1. Voorbereiding

Strategievorming

De eerste stap bestaat voor de overdracht van een
bedrijf bestaat uit het bepalen van de strategie.
Eigenlijk behoort deze stap aan het proces van
overdracht vooraf te gaan en vormt de beslissing
om het bedrijf te verkopen de uitkomst van deze
strategiebepaling. Dit geldt vooral voor onder-
nemingen die om bedrijfseconomische redenen

worden overgedragen.

De strategische beslissing tot het overdragen van
een onderneming is het gevolg van een analyse
van de juridische, fiscale, financiéle en organi-
satorische positie. Voorbeelden van strategische
doelstellingen van een bedrijfsoverdracht zijn een
verdere groei van de onderneming, de noodzaak

tot het versterken van de product/marktcombinatie,

een versterking van de marktpositie en een ver-
betering van de financiéle structuur.
In de eerste stap wordt vaak al besloten het bedrijf

intern of extern te verkopen.

Structurering

De onderneming moet tijdig zodanig gestructureerd
worden, dat zij overdraagbaar is. Bij deze structu-
rering gaat het zowel om organisatorische kwesties
(zorgdragen voor een middenkader dat de onder-
neming kan runnen wanneer de ondernemer er niet

meer is) als om juridische en fiscale kwesties.

Waardering van de onderneming

Een ondernemer die zijn bedrijf wil verkopen
moet een realistisch beeld hebben van de markt-
waarde van zijn onderneming. Die marktwaarde
is athankelijk van wat potenti€¢le kopers er in de
toekomst mee kunnen verdienen, en die waarde
kan sterk afwijken van de boekwaarde van de
onderneming. Om een beeld te krijgen van de
marktwaarde zijn goede prognoses en risico-
analyses nodig. Het inschatten van de uiteindelijk
te realiseren verkoopprijs zal mede afhangen van
de vraag- en aanbodsituatie, de financiéle draag-
kracht van mogelijke kopers en de door hen te

behalen synergievoordelen.

Verkoopmemorandum

Een goede voorbereiding resulteert in het opstel-
len van een verkoopmemorandum. Dit bevat een
samenvatting van de strategie, structuur en waar-
dering van de onderneming en heeft tot doel de
koper het inzicht te verstrekken dat nodig is om

een bod te kunnen uitbrengen.



3.2. Het vinden van een wederpartij

Selectie

Voor het vinden van een koper stelt de verkoper
een longlist op van (mogelijk) geschikte partijen.
Hoewel de ondernemer zelf hierbij doorgaans
vooral zoekt naar onbekende partijen, bevindt de
uiteindelijke koper zich volgens bedrijfsmakelaars
in zeven van de tien gevallen binnen de eigen
kennissenkring van de ondernemer. Dit hoeven
geen concurrenten te zijn, maar kunnen ook leve-

ranciers of afnemers zijn.

Een bredere oriéntatiemogelijkheid voor zowel
kopers als verkopers van bedrijven bieden de
databanken op Internet. Volgens de Bedrijven-
databank zijn er op internet 64 databanken te
vinden met in totaal circa 9.000 profielen. 2
Deze profielen hebben overigens niet alleen
betrekking op bedrijven die te koop staan, maar
ook op potentiéle kopers en bedrijven die samen-

werking zoeken.

De Internet-databanken zijn van uiteenlopende
grootte. Van de 9.000 profielen is 54% te vinden
op de vier grootste databanken, te weten MKBase,

Horecasite, Ondernemingsbeurs en Diligence.

Benadering

Na het opstellen van de longlist worden de poten-
tiéle kopers benaderd, in principe met behoud van
anonimiteit van de ondernemer. Pas nadat geinte-
resseerden een geheimhoudingsverklaring hebben
ondertekend, wordt kenbaar gemaakt om welke
onderneming het gaat en wordt het informatieme-

morandum verstrekt.

128 \pyww.bedrijvendatabank.nl

3.3. Onderzoek en onderhandeling

Onderhandeling

In de onderhandelingen moeten koper en verkoper
het eens zien te worden over de voorwaarden voor
een overdracht. Vaak hebben de onderhandelingen

een zware emotionele lading.

De verkoper moet afstand doen van zijn levens-
werk en de koper bindt zich voor een belangrijk

deel van zijn werkzame leven aan het bedrijf.

Daarnaast speelt een rol dat de verkoper niet
graag aan het begin van het gesprek alle bedrijfs-
geheimen prijsgeeft aan potenti€éle kopers. In de
onderhandelingsfase wordt dan ook slechts een
voorlopig akkoord gesloten op basis van globale
informatie. Dit akkoord wordt neergelegd in een

zogeheten Letter of Intent (Lol).

Due diligence

Na ondertekening van de Lol wordt de koper in
de gelegenheid gesteld om de verstrekte infor-
matie te controleren en door hem aangegeven
risicogebieden nader te onderzoeken. Bij grotere
overnames wordt dit boeken- en feitenonderzoek
doorgaans uitgevoerd door due diligencespecialis-

ten, waaronder accountants en juristen.

3.4. Closing en overdracht

In het proces van bedrijfsoverdracht moeten koper
en verkoper er niet alleen met elkaar uit zien te
komen, de verkoper moet (in het geval van de over-
dracht van een IB-onderneming) afrekenen met

de fiscus en de verkoper moet de financiering van

de koopsom regelen. In sommige gevallen draagt
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de verkopende ondernemer bij aan de financiering

door een achtergestelde lening te verstrekken.

De duur van de overdrachtsfase is afthankelijk
van de gemaakte afspraken. In sommige gevallen
draait de oude ondernemer nog gedurende een
aantal jaren mee om de nieuwe ondernemer in te
werken. Deze constructie gaat vaak gepaard met
een “earn out”-regeling, waarbij de hoogte van de
koopsom mede athankelijk wordt gesteld van de
resultaten in deze overgangsperiode.
Medefinanciering door de verkoper, earn out-
regelingen en samenwerking tussen verkoper en
koper in een overgangsperiode doen een zwaar
beroep op de inschikkelijkheid en het onderlinge
vertrouwen van beide partijen. In het algemeen
blijkt de afgesproken overgangsperiode in de

praktijk vaak in goed overleg te worden ingekort.



In dit hoofdstuk brengen we de belangrijkste
knelpunten bij bedrijfsoverdrachten in kaart.
Zoveel mogelijk zoeken we aansluiting bij de
fasen in het overdrachtsproces zoals die in het

vorige hoofdstuk zijn besproken:

1. Voorbereiding

- waardering van de onderneming;
2. Het vinden van een wederpartij

- het vinden van een wederpartij;
3. Onderzoek en onderhandelingen

- emotionele betrokkenheid;

- informatie-asymmetrie;
4. Closing en overdracht

- het afrekenen met de fiscus;

- het verkrijgen van financiering.

4.1. Waardering van de onderneming

Een belangrijk struikelblok bij bedrijfsoverdrach-
ten is dat de verkoper geneigd is de waarde van
zijn eigen bedrijf te overschatten. Klachten dat

er geen serieuze kopers te vinden zijn, kunnen
voortkomen uit die overschatting. Ook kunnen
hierdoor tijdens de onderhandelingen de emoties
hoog oplopen, waardoor de overdracht uiteindelijk

kan stranden.

De overschatting van de waarde van de eigen
onderneming kan gelegen zijn in verschillende
factoren. Er zijn ondernemers die tegen het

einde van hun loopbaan investeringen voor zich
uitschuiven, waardoor de afschrijvingen in de
periode voor de overdracht laag zijn en de netto
winst relatief hoog is. Niet alle verkopers houden
bij hun waardering rekening met de noodzakelijke
investeringen en daaruit voortvloeiende afschrij-

vingen en kapitaalslasten.

Een onderneming is niet meer waard dan wat
kopers bereid zijn ervoor te betalen. De waarde-
ring van een onderneming door de koper hangt
mede samen met zijn "opportunity costs", dat wil
zeggen het inkomen dat hij op een andere manier
kan verwerven. Als het alternatief een even goed
betaalde baan als werknemer is, waarom zou

een potentiéle koper dan geld betalen voor een
bestaande onderneming? In de praktijk blijken
ondernemers de opportunity costs van potentiéle
kopers nogal eens te onderschatten, waardoor ze

hun eigen onderneming sterk overwaarderen.

In het algemeen blijken ondernemingen slechts
verkoopbaar te zijn wanneer ze een bovenlokaal
verzorgingsgebied hebben, een duidelijke toe-
gevoegde waarde hebben en de activiteiten van
de onderneming niet te zeer persoonsgebonden
zijn. Voor ondernemingen die aan deze criteria
voldoen zijn doorgaans wel kopers te vinden.
Ondernemingen die niet aan deze criteria voldoen
zijn doorgaans niet of nauwelijks verkoopbaar,

althans niet aan derden.

De achtergrond hiervan is dat bedrijven die een
beperkt verzorgingsgebied hebben en geen duide-
lijke toegevoegde waarde, doorgaans vervangbaar
zijn. Het alternatief voor een potentié¢le koper van
zo'n bedrijf is om in het verzorgingsgebied een
nieuw bedrijf te starten in de periode voor de oude
ondernemer ermee stopt. De oude ondernemer zal
dan zijn bedrijf moeilijker kunnen verkopen en de
kans is groot dat de klanten van de oude onderne-
mer naar de nieuwe onderneming overstappen. Dat

drukt de waarde van de bestaande onderneming.

De mate van persoonsgebondenheid geldt vooral
in de dienstverlening. De reputatie van kleine

en middelgrote ondernemingen in deze sectoren
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is vaak synoniem met de reputatie van de onder-
nemer. Die reputatie is weg zodra de ondernemer
zelf weg is. Om die reden zijn sterk persoon-
gebonden ondernemingen vaak niet overdraag-

baar.

4.2. Het vinden van een wederpartij

Het gemak waarmee het vinden van een weder-
partij gepaard gaat is vooral afhankelijk van

de kwaliteit van het te verkopen bedrijf. De
bedrijfsmakelaars die we in het kader van ons
onderzoek hebben gesproken stellen dat er voor
een verkoopbaar bedrijf altijd een koper is te
vinden, meestal zelfs in de directe omgeving van
de onderneming. Voorwaarde is echter wel dat
het bedrijf verkoopbaar is en dat de verkopende
ondernemer de waarde van zijn eigen onderne-

ming niet overschat.

Ondernemers die zelf op zoek gaan naar een koper
staan echter voor het probleem dat ze hun bedrijf
niet graag openlijk in de etalage zetten. Dat brengt
immers onzekerheid met zich mee voor de mede-
werkers en de afnemers, waardoor zij op zoek

zouden kunnen gaan naar alternatieven.

Om een wederpartij te vinden kan een onder-
nemer een bedrijvenmakelaar inschakelen of

zijn bedrijf anoniem te koop zetten op een van

de vele bedrijvendatabanken op internet. Het
eerste brengt kosten met zich mee, die met name
voor kleine bedrijven hoog kunnen oplopen. Het
tweede heeft als nadeel dat het een tamelijk onge-
richte methode is waarvan maar de vraag is of die

belangstelling trekt van serieuze geinteresseerden.

Internet-databanken hebben als handicap dat aan-

trekkelijke bedrijven doorgaans via een informeel

circuit van accountants, fiscalisten, bankiers en
bedrijvenmakelaars aan de man worden gebracht.
Dit heeft tot gevolg dat op de databanken alleen
de minder aantrekkelijke bedrijven terechtkomen.
Dat heeft zijn weerslag op de belangstelling van
potentiéle kopers voor bedrijven die zich via een

databank te koop zetten.

Ondernemers die geen potentiéle koper in hun net-
werk hebben vergroten de kansen op een geslaag-
de overdracht door een bedrijvenmakelaar in te
schakelen. Vooral voor kleine bedrijven brengt dat

echter relatief hoge kosten met zich mee.

4.3. Emotionele betrokkenheid

Het verkopen van de eigen onderneming is vaak
een emotionele zaak. Het is de afsluitende stap
van iets dat veel ondernemers beschouwen als hun
levenswerk. Een goede verkoop dient op rationele
gronden te geschieden, en de emotionaliteit van

de verkoper kan dit proces negatief beinvloeden.

Niet alleen bij de verkopers is vaak sprake van
emotionele betrokkenheid, maar ook bij de koper.
Dit is een stap die in veel gevallen richting geeft
aan de rest van diens werkzame leven. Ook hier
geldt dat emoties het koopproces negatief kunnen

beinvloeden.

Emoties zijn vooral een probleem bij familie-
overdracht of bij een MBO. Bij een familie-
overdracht spelen vaak problemen met de kinde-
ren, met name die niet overnemen. Deze proble-
men kunnen behalve emotioneel ook zeer zakelijk
van aard zijn. Een vader die zijn onderneming
voor een vriendenprijs wil overdragen aan één van
zijn kinderen, kan om uiterst zakelijke redenen in

conflict komen met zijn andere kinderen.



Bij een familie-overdracht of MBO speelt een

rol dat partijen die jaren eendrachtig hebben
samengewerkt, tegenover elkaar aan de onder-
handelingstafel moeten plaatsnemen. Daarbij is
het de rol van de koper om fijntjes op de mindere
aspecten van de onderneming te wijzen. Dat kan

de persoonlijke verhoudingen ernstig verstoren.

Zowel voor de emotionele betrokkenheid van de
koper als voor die van de verkoper geldt dat dit
lastig kan zijn, maar niet onoverkomelijk. De
rationaliteit van het proces kan bevorderd worden
door externe partijen in te schakelen bij ¢én of
meerdere onderdelen. Zowel kopers als verkopers
doen er verstandig aan een adviseur in de arm te
nemen, en die op de voorgrond te laten treden
nog voordat emotionaliteit een rol dreigt te gaan

spelen.

Ook hier geldt echter dat het inschakelen van een

adviseur duur is, vooral bij kleinere transacties.

4.4. Informatie-asymmetrie

Bij de verkoop van een onderneming beschikt de
verkoper over meer en betere informatie dan de
koper. De verkoper kent zijn bedrijf immers van
binnen en van buiten. De kopers zijn meestal veel
minder op de hoogte. Zij moeten afgaan op de

informatie die ze van de verkoper krijgen.

In de economie wordt dit verschijnsel informa-
tie-asymmetrie genoemd. Gevolg van deze asym-
metrie is dat bedrijven minder opbrengen dan ze
waard zijn, omdat de koper een vergoeding wil

voor het risico dat hij met de koop neemt.

De meest voorkomende lijken in de kast zijn

pensioenlijken. In de praktijk blijken mondelinge

afspraken over de pensioenleeftijd van medewer-
kers vaak af te wijken van wat schriftelijk is gere-
geld. Daar komt bij dat verzekeringsmaatschap-
pijen hun administratie niet altijd op orde hebben
en daardoor niet zonder problemen de feitelijke

aanspraken boven water kunnen halen.

Daarnaast kunnen er problemen verborgen zijn
in de contracten met afnemers of leveranciers.
Dit probleem speelt vooral bij de overdracht van
ondernemingen met rechtspersoonlijkheid. In die
gevallen neemt de kopers immers de rechten en
verplichtingen van de onderneming over door de
aandelen van de BV te kopen. Bij de overdracht
van een eenmanszaak gaan contracten met afne-
mers en leveranciers niet automatisch over, maar
worden de contracten met de oude ondernemer
ontbonden en worden nieuwe contracten afgeslo-

ten met de koper van de onderneming.

Aangezien de meeste gevallen van informatie-
asymmetrie financieel van aard zijn, is het voor
de verkoper zaak een goede 'due diligence' te
laten uitvoeren. De problemen komen dan wel
bovendrijven, en kunnen meegenomen worden in

de volgende onderhandelingsstap.

Het laten uitvoeren van een due diligence is ver-
standig, maar brengt kosten met zich mee. Ook
hier geldt dat deze kosten zwaarder drukken op

kleine transacties dan op grote transacties.

4.5. Het afrekenen met de fiscus

Het bestek van dit onderzoek staat een gede-
tailleerde behandeling van de fiscale aspecten
van bedrijfsoverdrachten niet toe. Voor een
uitgebreide inventarisatie van fiscale knelpun-

ten bij bedrijfsoverdrachten verwijzen we naar
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een onderzoek van de capaciteitsgroep Fiscale
Economie van de Erasmus Universiteit Rotterdam
uit 2003. ™ Uit dit onderzoek komen 33 fis-

cale knelpunten (en mogelijke oplossingen) voor
bedrijfsoverdrachten naar voren. Deze knelpunten
leiden in individuele gevallen tot problemen. Op
basis van dit onderzoek kan worden gesteld dat de
fiscus nog aandacht zou kunnen besteden aan het
wegnemen van deze knelpunten. In deze paragraaf

beperken we ons tot enige hoofdlijnen.

Fiscaal zijn er grote verschillen tussen IB-onder-
nemingen en BV's. Bij de overdracht van een IB-
onderneming moet de overdragende ondernemer
de stakingswinst met de fiscus afrekenen. Bij de
overdracht van een BV is het daarentegen moge-
lijk om deze afrekening uit te stellen. Hiertoe kan
de BV als werkmaatschappij in een holdingstruc-
tuur worden ondergebracht, waarna de holding

de werkmaatschappij doorverkoopt. Op papier
worden de ondernemingsactiviteiten van de verko-

pende ondernemer dan niet gestaakt.

Dit neemt niet weg dat er ook bij de overdracht
van een BV fiscale problemen kunnen ontstaan.
Geruisloze overdracht van aanmerkelijk belang is

fiscaal niet toegestaan.

Figuur 7. Belastingheffing bij bedrijfsoverdracht

Een bijkomend probleem bij familie-overdrachten
dat meer van emotionele dan van fiscale aard is,
is dat het overnemende kind profiteert van fiscale
faciliteiten die niet gelden voor eventuele andere
kinderen. Daardoor kan de het netto erfdeel van
het overnemende kind hoger uitvallen dan dat van

de niet-overnemende kinderen.

Bij de overdracht van IB-ondernemingen moet
de overdragende ondernemer afrekenen met de
fiscus. Hij moet het marginale tarief betalen over
de fiscale en stille reserves die hij in de loop van
zijn werkzame leven heeft opgebouwd. Dat leidt
tot een piek in de belastingheffing. De forse fis-
cale "wig" tussen de kosten voor de koper en de
opbrengst voor de verkoper kan een struikelblok
vormen voor de onderhandelingen, ook al omdat
verkopers vaak door middel van achtergestelde
leningen bijdragen in de financiering van de
overnamesom. De mogelijkheden daarvoor zijn
uiteraard minder als de netto opbrengst van de

verkoop lager uitvalt.

In fiscaal opzicht is het lastig dit bezwaar te
ondervangen. Fiscale en stille reserves implice-
ren uitstel van de belastingheffing. Als van uit-

stel afstel zou kunnen komen, wordt dat uitstel

| Holding verkoper |

| Holding koper |

v

v

| Werkmaatschappij |— -— |

Werkmaatschappij |

31 EUR (2003).

18 Zie bijvoorbeeld: Stevens (2003).




wel heel aantrekkelijk gemaakt. In het algemeen
vormt de heffing over de stakingswinst boven-
dien geen onoverkomelijk probleem. De verkoop
van de onderneming of de activa levert immers
meestal ook de middelen op waarmee de stakende
ondernemer met de fiscus kan afrekenen. Wie

veel belasting betaalt, houdt ook veel geld over.

Hierbij kan worden aangetekend dat het zuur

is wanneer het inkomen van de overdragende
ondernemer in het jaar van de overdracht (door
een relatief hoge stakingswinst) tegen een hoger
marginaal tarief moet worden afgerekend dan het
inkomen in de loop van het ondernemerschap.
Dit probleem kan worden ondervangen door mid-
deling van inkomen over meerdere jaren en door
het spreiden van het inkomen door middel van

lijfrenten.

Bovendien zijn er gevallen waarin de middelen
ontbreken om de belasting te betalen. We noemen
de volgende situaties:

a. de onderneming wordt verkocht tegen een prijs
die lager is dan de waarde in het economisch
verkeer;

b. de onderneming verkoopt bij staking niet alle
activa, maar draagt bijvoorbeeld een bedrijfs-

pand over naar het privé-vermogen.

Verkoop tegen een prijs onder de waarde in het
economisch verkeer

Voor bedrijven in de agrarische sector geldt vaak
dat de waarde van de onderneming bij liquidatie
groter is dan de waarde bij het continueren van de

onderneming. In andere sectoren komt dit minder

regelmatig voor, maar ook in de detailhandel zijn
er wel voorbeelden van ondernemingen die sinds
jaar en dag gevestigd zijn in een eigen pand op

een locatie die in de loop der tijd sterk in prijs is

gestegen.

Verkoop onder de waarde in het economisch ver-
keer kan bovendien voorkomen bij een familie-
overdracht of MBO door een trouwe medewerker.
Emotionele overwegingen kunnen de verkopende
ondernemer ertoe brengen om zijn bedrijf in
dergelijke gevallen tegen een vriendenprijs te ver-

kopen.

De fiscus zal in dat geval, in tegenstelling tot
koper en verkoper, wél uitgaan van de waarde van
de onderneming in het economisch verkeer. In dat
geval kan de belasting op de stakingswinst hoog
oplopen in verhouding tot de opbrengst van de
onderneming. In bepaalde gevallen kan de fiscale
claim op de verkoper in de weg staan aan een
betaalbare prijs voor de koper, waardoor de over-
dracht onmogelijk wordt en de continuiteit van de

onderneming wordt verhinderd.

Deze problematiek is bij familie-overdrachten en
MBO's verlicht door de zogeheten ‘doorschuif-
faciliteit’. ' In dat geval rekent de vertrekkende
ondernemer niet met de fiscus af, maar schuift hij
de belastingclaim door naar zijn opvolger. Deze zet

de onderneming voort met de oude boekwaarden.

Doorschuiven voorkomt belasting van de sta-
kingswinst op het moment van de overdracht,

waardoor de verkoper bereid zal zijn met een

150 Bij de verkoop van een BV is doorschuiven de norm. In dat geval worden immers de aandelen overgedragen. De activa

blijven in het bezit van de BV. De verkoop van een IB-onderneming wordt fiscaal echter beschouwt als de koop van de

activa. Vanuit dat perspectief is het de norm dat de activa in de boeken van de koper komen tegen de waarde in het

economisch verkeer, vrij van fiscale claims, die immers bij de verkoper achterblijven. Doorschuiven impliceert dat de

koper de boekwaarden én de fiscale claims van de verkoper overneemt.
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lagere overnameprijs genogen te nemen. Maar
de fiscale claim verdwijnt er niet door. In zeker
zin treedt de fiscus bij doorschuiven op als mede-

financier van de bedrijfsoverdracht.

Hoe duur deze vorm van financiering is hangt af
van de aard van de onderneming. Bij doorschui-
ven heeft de koper te maken met lagere boek-
waarden en dus lagere afschrijvingen dan zonder
doorschuiven. Doorschuiven is dus vooral aan-
trekkelijk wanneer de onderneming beschikt over
activa waarop weinig of niets wordt afgeschreven,

zoals grond.

Behalve van de mogelijkheid van doorschuiven
profiteren familie-overdrachten van de bedrijfs-
opvolgingsregeling in het successierecht. Op
grond van deze regeling kan voor 30% van het
successierecht renteloos uitstel van betaling
worden verkregen. Dit uitstel leidt tot afstel wan-
neer de onderneming langer dan vijf jaar wordt
voortgezet. Voor de overige 70% kan 10 jaar rente-
dragend uitstel van betaling worden verkregen.

Dit uitstel zal echter niet leiden tot afstel.

Overbrenging van een deel van de activa naar het
privé-vermogen

De verkoop kan ook onvoldoende liquide midde-
len opleveren wanneer de ondernemer bij staking
niet alle activa verkoopt, maar overhevelt naar
zijn privé-vermogen. Het gaat dan bijvoorbeeld
om het bedrijfspand waarin hij wil blijven wonen.
Het kan hier gaan om schrijnende gevallen, bij-
voorbeeld ondernemers die sinds jaar en dag
gevestigd zijn op een locatie die in de loop der

tijd enorm in waarde is gestegen.

Deze problematiek wordt gemitigeerd door de

mogelijkheid om tien jaar rentedragend uitstel

van betaling krijgen indien zij over onvoldoende
middelen beschikken om de belasting te betalen
bij overheveling van een woning van het onderne-

mingsvermogen naar het privé-vermogen.

Conclusie afrekenen fiscus

Bij een overdracht van een IB-onderneming moet
de verkopende ondernemer afrekenen met de fis-
cus over de stakingswinst. De fiscale "wig" die
daardoor ontstaat tussen de koopprijs en de ver-
koopopbrengst kan de bedrijfsoverdracht belem-
meren en daardoor de continuiteit van onderne-
mingen in gevaar brengen. Bovendien bemoeilijkt
deze "wig" een bijdrage van de verkopende
ondernemer aan de financiering van de overname-
som door zijn opvolger, bijvoorbeeld in de vorm

van een achtergestelde lening.

In hoofdzaak valt niet te voorkomen dat met de
fiscus moet worden afgerekend. De piek in de
belastingheffing komt voort uit uitstel van heffing
over in het verleden behaalde, maar niet getoonde

winsten.

In de regelgeving zijn tal van faciliteiten
gerealiseerd om de scherpe kantjes van de fiscale
afrekening af te slijpen. Dit neemt echter niet
weg dat er een omvangrijk aantal knelpunten is
overgebleven waaraan nog aandacht zou kunnen

worden besteed.

4.6. Het verkrijgen van financiering

Bedrijfsoverdrachten zijn lastig te financieren,
met name familie-overdrachten, management buy
outs en management buy ins. Dat houdt verband
met de aard van de financiering. Het gaat immers
niet om vreemd vermogen, maar om de inbreng

van risicodragend vermogen door de zelfstandige



koper van het bedrijf. Het botst met het karakter

van het bankwezen om die inbreng zonder meer te

financieren. Banken hebben immers een voorkeur
voor zekerheden boven risico's. Zekerheden die
kunnen bijdragen aan de financierbaarheid van
een bedrijfsovername zijn:

- zekerheden op basis van het privé-vermogen
van de ondernemer (bijvoorbeeld een lening
op basis van de overwaarde van de eigen
woning);

- garanties op basis van bijvoorbeeld de borg-
stellingsregeling MKB van het ministerie van
Economische Zaken,;

- medefinanciering door verkoper.

Daarnaast is het behulpzaam wanneer de onder-
nemer een vertrouwenwekkend ondernemingsplan
kan overleggen waaruit blijkt dat de onderneming
voldoende cashflow zal genereren om aan de
financiéle verplichtingen te voldoen en waaruit
blijkt dat de ondernemer ook zelf in belangrijke
mate het ondernemingsrisico draagt.

De mate waarin banken bereid zijn financiering

te verstrekken op basis van toekomstige cashflow

Figuur 8. Kredietpiramide bij bedrijfsoverdrachten

Kredietomvang
A

is afhankelijk van de beleidsregels van de betref-
fende bank en van het belang van het krediet voor
de bank.

Het belang van het krediet voor de bank hangt
sterk samen met de omvang van de transactie. De
financiering van een bedrijfsovername is voor een
bank een arbeidsintensief traject. De begeleiding
van de overname en de beoordeling van het kre-
diet kosten veel werk. De hoeveelheid werk die
hiermee is gemoeid varieert niet of nauwelijks
met de overnamesom, waardoor een bank belang-
rijke schaalvoordelen kan realiseren door zich te
concentreren op de grotere overnames en de gro-

tere kredieten.

Schematisch kunnen bedrijfsoverdrachten worden
weergegeven als een piramide, met een smalle
top van grote transacties en een brede basis van
kleine transacties. De top van de piramide bevat
de bedrijfsovernames die voor de banken zonder
meer aantrekkelijk zijn. De top van de piramide
bevat bovendien de ondernemingen met een

omvang die voor verstrekkers van venture capital

Grote overnames/kredieten

Kleine overnames/
kredieten
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de moeite waard zijn. De basis van de piramide
omvat de transacties die voor de banken niet
aantrekkelijk zijn, gegeven de verhouding tussen

inspanningen en opbrengsten.

De laatste jaren is enige concurrentie ontstaan
tussen banken om het "betere" segment van het
midden- en kleinbedrijf. Door de inzet van speci-
alisten in bedrijfsovernames trachten de banken
de ondergrens voor de kredietverlening bij over-
names naar beneden te schuiven. Voor onderne-
mers met overnameplannen is dat goed nieuws,
maar er blijft een belangrijk deel van de onderne-
mers (en met name de kleinere ondernemers) voor
wie de toegang tot de kapitaalmarkt een knelpunt-

factor vormt bij een bedrijfsovername.

Ook het Borstellingskrediet biedt juist voor de
kleinere bedrijfsoverdrachten onvoldoende soe-
laas. Het Borgstellingskrediet is een garantie van
de overheid op kredieten die door banken aan
ondernemers worden verstrekt. Net als gewone
financiering is het Borgstellingskrediet in belang-
rijke mate maatwerk. Gezien de inspanning die
voor de bank met de aanvraag van een borgstel-
ling is gemoeid, is ook deze garantie alleen aan-
trekkelijk voor de wat grotere kredieten. Ook het
Borgstellingskrediet biedt in zijn huidige vorm
dus een oplossing voor bedrijven waar het pro-

bleem het minst nijpend is.

Het Ministerie van Economische Zaken werkt
aan een herziening van de Borgstellingsregeling.
De gevolgen van deze herziening zijn nog niet
bekend. Bepalend voor de bijdrage die het
Borgstellingskrediet kan leveren aan de financie-
ring van bedrijfsoverdrachten is de mate waarin
het Ministerie erin slaagt de administratieve

verplichtingen voor de banken te reduceren. Met

name bij de kleinere kredieten hanteren de ban-
ken immers standaardprocedures die ook door
minder hoog opgeleide medewerkers kunnen wor-
den gevolgd. Wanneer het ministerie erin slaagt
de procedures en de informatievereisten van het
Borgstellingskrediet goed te laten aansluiten op
de procedures en informatievereisten die de ban-
ken zelf hanteren, kan de inspanning die banken
moeten verrichten om kredieten te verstrekken
onder de borgstellingsregeling sterk worden gere-
duceerd. Dat stimuleert de banken om in ruimere

mate van deze regeling gebruik te maken.

4.7. Conclusies

Zelfstandige ondernemers krijgen vroeg of laat

te maken met liquidatie of overdracht van hun
bedrijf. Voor de meeste ondernemers is dat slechts
eens in hun leven. Het is niet iets waarin ze in

de loop der tijd een zekere handigheid kunnen
ontwikkelen. Daar komt bij dat een bedrijfsover-
dracht een zakelijk, emotioneel, juridisch en fis-

caal complexe aangelegenheid is.

Elke bedrijfsoverdracht heeft zijn eigen, unieke
aspecten. Van geval tot geval kunnen dus verschil-
lende knelpunten optreden. Veel problemen vloei-
en voort uit de omstandigheid dat veel verkopen-
de ondernemers het winstpotentieel van de eigen
onderneming overschatten en de opportunity costs

voor potentiéle kopers onderschatten.

Zittende ondernemers hebben, met andere woor-
den, te hoge verwachtingen van de opbrengstmo-
gelijkheden van hun bedrijf. Dat leidt tot knel-
punten in het overdrachtsproces. Het maakt het
lastig kopers te vinden die een (in de ogen van de
verkoper) serieus bod zouden willen uitbrengen

en het bemoeilijkt de onderhandelingen.



Familie-overdrachten kunnen de verhoudingen
binnen de familie op scherp zetten, omdat er
naast verkoper en koper ook nog andere belang-
hebbenden zijn: de broers en zussen die het
bedrijf niet overnemen, maar die wel geinteres-

seerd zijn in de consequenties voor hun erfdeel.

Familieopvolging komt evenwel steeds minder

voor. Overnames door bedrijven steeds vaker.

Overdracht op welke manier ook brengt grote
onzekerheid teweeg onder afnemers en werk-
nemers van het bedrijf. Ook dat draagt bij aan de

complexiteit van het proces.

Bij het oplossen van de eerste vier in dit hoofd-
stuk besproken knelpunten (de waardering van
de onderneming, het vinden van een wederpartij,
de emotionele betrokkenheid en de informatie-
achterstand van de koper) ligt een bijdrage van
de overheid niet voor de hand, anders dan in de
sfeer van voorlichting en bewustmaking. Die rol
wordt momenteel vervuld door de Kamers van
Koophandel, die informatie over bedrijfsover-
drachten verzorgen en een internet-databank met
vraag en aanbod van ondernemingen in de lucht

houden.

Gezien het eenmalige karakter van de bedrijfs-
overdracht doen zowel koper als verkoper er
verstandig aan om adviseurs in de arm te nemen
die vaker met dat bijltje hebben gehakt. Daarbij
moet echter worden aangetekend dat goede raad
duur is, juist bij de kleinere transacties waar hun

inbreng het meest essentieel is.

Een overheidsrol is wel denkbaar in de sfeer van
de fiscaliteit en de financiering van bedrijfsover-

drachten. In de fiscale sfeer is een groot aantal

maatregelen genomen waarmee scherpe kantjes
van het afrekenen over de stakingswinst zijn
afgevijld. Daarmee is niet alle pijn verholpen.
Uit onderzoek blijkt dat er nog steeds een groot
aantal knelpunten bestaat, waaraan aandacht zou

kunnen worden besteed.

Het belangrijkste probleem bij de financiering
van bedrijfsoverdrachten is dat zelfstandige
kopers op zoek moeten naar financiering van hun
inbreng van risicodragend vermogen. Banken zijn
daar huiverig voor, omdat het lopen van onderne-
mingsrisico niet in hun aard ligt. Banken prefere-
ren zekerheden, verstrekt door ofwel de onderne-
mer zelf (bijvoorbeeld in de vorm van een tweede
hypotheek) ofwel de overheid (bijvoorbeeld in de

vorm van een borgstellingskrediet).

Ook hier geldt dat juist de kleine transacties het
moeilijkst te financieren zijn. De financiering
van bedrijfsoverdrachten is voor de bank een
arbeidsintensief traject, dat alleen lonend is bij
grotere transacties. Door de inzet van specialisten
hebben banken de laatste jaren de grens tussen
"groot genoeg" en "te klein" wel omlaag weten te
brengen, maar dat neemt niet weg dat een groot
aantal kleinere bedrijfsoverdrachten door minder
hoogopgeleid personeel op basis van standaard-

procedures moet worden afgewikkeld.

Het Ministerie van Economische Zaken werkt aan
een aanpassing van de Borgstellingsregeling om
deze regeling beter af te stemmen op de behoeften
van het midden- en kleinbedrijf. Gezien de pro-
blematiek van de bedrijfsoverdrachten lijkt vooral
een aanpassing gewenst van de administratieve
belasting van de regeling voor het bankwezen.
Hoe gemakkelijker de aanvraag van een borgstel-

ling kan meelopen in standaardprocedures van de
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banken, des te groter de kans dat deze regeling
ten goede komt aan de kleine en dus moeilijk te

financieren bedrijfsoverdrachten.
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