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Financiéle ratio’s

Financiéle ratio’s zijn de techniek
voor financiéle analyse bij uitstek.
Enerzijds laten ze toe om de financi-
ele situatie van een bedrijf te waar-
deren en anderzijds bieden ze de be-
drijfsleider de mogelijkheid om zijn
beslissingen beter voor te bereiden
of om op zijn minst de impact ervan
op de financiéle gezondheid van zijn
bedrijf beter te visualiseren.

Financiéle ratio’s zijn een verhouding
tussen belangrijke rubrieken in de
jaarrekening en zijn bedoeld om de
aandacht te vestigen op bepaalde
fenomenen die niet zo helder blijken
bij een gewone lezing van de jaarre-
kening.

De analyse van deze ratio’s gebeurt
idealiter zowel in de tijd, over een pe-
riode van enkele maanden tot maxi-
maal 5 jaar, als in de ruimte, door de
ratio’s van de onderneming te verge-
lijken met die van de sector waarin ze
actief is.

Er bestaan een groot aantal ratio’s,
maar slechts een vijftiental ervan
worden frequent gebruikt. Ongeacht
de geselecteerde ratio’s is het gebrui-
kelijk om ze in de volgende families te
groeperen:

- liquiditeit: de liquiditeit verwijst
naar de mate waarin de onderne-
ming in staat is haar verbintenis-
sen op korte termijn na te komen;

+  solvabiliteit: de solvabiliteit ver-
wijst naar de mate waarin de
onderneming in staat is al haar
financiéle verbintenissen na te
komen en dus om haar activiteit
op lange termijn voort te zetten;

- rentabiliteit: de rentabiliteit meet
de capaciteit van de onderne-
ming om winst te genereren.

onder

In dit artikel worden 5 ratio’s voorge-
steld. Ze zijn relevant, dekken de 3
hierboven opgesomde thematische
families, zijn eenvoudig te berekenen
en te interpreteren en het zijn dege-
ne die wij zouden aanbevelen als be-
drijfsleiders er zelf slechts enkele zou-
den willen hanteren.

1. Liquiditeit in de brede zin

Deze ratio meet de capaciteit van
de onderneming om haar schulden
die binnen het jaar vervallen terug
te betalen met zogenaamde "viot-
tende” activa (voorraden, handels-
vorderingen, bankrekeningen ...), a
priori omzetbaar in cash binnen de
12 maanden. Op een bepaalde da-
tum betekent een ratio van meer dan
1 dus dat de onderneming haar ver-
bintenissen op korte termijn kan na-
komen, zonder bijvoorbeeld haar be-
drijfsactiva (gebouw, uitrustingen...)
te moeten verkopen.
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Na een constante stijging van de liqui-
diteit van transporteurs tussen 2010
en 2016, is deze sinds 2017 gestabili-
seerd op 1,30. Dit is te wijten aan de
stabilisatie van de betalingstermijnen
van klanten (59 dagen in 2018, vs 60
dagen in het voorgaande jaar) en de
betalingstermijnen van leveranciers
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(47 dagen). De transporteurs hebben
te kampen met een betalingstermijn
van klanten die meer dan 40% hoger
ligt dan het Belgische gemiddelde,
alle sectoren inbegrepen (59 dagen
vs 41 dagen).

2. Financiéle onafhankelijkheids-
graad (%)

De financiéle onafhankelijkheids-
graad (ook solvabiliteitsratio ge-
noemd) verwijst naar de mate waarin
de onderneming gefinancierd wordt
door haar aandeelhouders. Een hoge
ratio toont aan schuldeisers en mo-
gelijke investeerders dat de aandeel-
houders vertrouwen hebben in hun
onderneming.
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In 2018 stabiliseerde de solvabiliteit
van de transportsector op 36%. Zij
blijft lichtelijk onder het Belgische
gemiddelde (37%). Ongeveer één on-
derneming op 9 toont een negatief
eigen vermogen (tegenover gemid-
deld één onderneming op 8 in Bel-
gié). Hierdoor lopen de schuldeisers
van deze ondernemingen het risico
dat, in geval van vereffening of faillis-
sement, de onderneming haar schul-
den niet kan terugbetalen.
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3. EBITDA op de verkopen (%)

De EBITDA (Earnings Before Interests,
Taxes and Depreciation) is niets an-
ders dan het bedrijfsresultaat voor af-
trek van de afschrijvingen. Deze ren-
tabiliteitsratio meet de efficiéntie van
de gewone bedrijfsvoering; een hoog
percentage wijst op een goede com-
merciéle en operationele efficiéntie.
Door geen rekening te houden met
de afschrijvingen elimineren we de
impact van de boekhoudmethodes
en de investeringscyclus.

EBITDA op de verkopen
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De EBITDA-marge van de transports-
ector, die in 2010 12% bedroeg, kent
in 2018 haar laagste punt sindsdien
(9%). Zij blijft echter boven het Bel-
gische gemiddelde van alle sectoren
(8%).

4. Rentabiliteit van het eigen
vermogen (%)

Vanuit het standpunt van de aan-
deelhouder is de rentabiliteit van het
eigen vermogen belangrijk, omdat
het de uiteindelijke maatstaf is voor
de rentabiliteit van zijn “inzet’, na
aftrek van de intrestlasten en de be-
lastingen. Met andere woorden, deze

ratio meet het rendement dat gege-
nereerd wordt uit elke euro die de
aandeelhouder in de onderneming
investeert. In het algemeen wijst een
hoge ratio op een goede rentabiliteit.

Rentabiliteit op gemvesteerde middelen
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De rentabiliteit op geinvesteerde
middelen kentin 2018 (10,4%) een te-
rugkeer naar het gemiddelde niveau
van de jaren 2015-2016 en dit na een
daling in 2017. Zij ligt nog steeds ho-
ger dan het Belgische gemiddelde,
alle sectoren inbegrepen (8,7%). Toch
is voorzichtigheid geboden omdat
het in bepaalde gevallen ook kan wij-
zen op een relatieve zwakte van het
eigen vermogen.

5. Toegevoegde waarde
per werknemer (EUR)

Deze ratio is een vaak gebruikte
maatstaf om de productiviteit binnen
de onderneming weer te geven. Het
is een ratio die prestaties weergeeft,
maar ook efficiéntie en bruto rentabi-
liteit.

De toegevoegde waarde per werkne-
mer in de transportsector, die contant
toeneemt sinds 2010 (63.000 EUR),
behaalt haar hoogste niveau in 2018

IBDO

(73.000 EUR). Zij blijft boven het Bel-
gische gemiddelde, die dezelfde evo-
lutie volgt.

Valeur a)outee par travailleur

73 KEUR
63 KEUR

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Conclusie

Tot slot merken we op dat de bere-
kening van de financiéle ratio's geen
doel op zich is. Ze worden slechts
een volwaardig beheer- en beslis-
singsondersteunend instrument als
ze correct geinterpreteerd worden en
als op basis van vooraf vastgelegde
doelstellingen de gepaste corrigeren-
de acties worden ondernomen (van
operationele, organisatorische en/of
boekhoudkundige aard).

In deze periode van onzekerheid, is
het treffen van maatregelen om de
liquiditeit, solvabiliteit of ook rentabi-
liteit van de onderneming te verbete-
ren beslist geen overbodige luxe. Hoe
dan ook kunnen we bedrijfsleiders
enkel aanbevelen om hun financieel
adviseur te raadplegen met betrek-
king tot deze voor het beheer van
hun onderneming essentiéle aange-
legenheid.

Alexandre Streel, Partner.
Virginie Meunier, Senior Manager.
BDQ Corporate Finance.

In 2018 stabiliseerde de solvabiliteit
van de transportsector.

Ongeveer één onderneming op 9
toont een negatief eigen vermogen

© auxipress *

+322514 64 91 + info@auxipress.be *

www.auxipress.be

2/2





