CASUS I 

PRODUCTIEBEDRIJF

Leo drijft al jaren een onderneming in de vorm van een eenmanszaak. Het betreft een productiebedrijf, dat meubelen en toebehoren vervaardigt voor sanitaire ruimten, zoals toiletpotten, wasbakken, badkamermeubelen, etc. De onderneming laat al jaren een stabiele tendens zien met gecontroleerde groei. Of deze groei gedurende de komende jaren kan worden voortgezet is twijfelachtig; de conjunctuur zit niet mee en er is toenemende concurrentie, terwijl de verwachting is, dat de markt niet veel verder zal groeien. De groeiverwachting van de winst is daarom naar beneden bijgesteld op 4 % per jaar. 

Leo is in algehele gemeenschap van goederen reeds 16 jaren gehuwd met Truus. Leo en Truus wonen al 10 jaren in een vrijstaande boerenwoning, die door Leo is verbouwd in de oude stijl en door Truus helemaal naar eigen smaak is ingericht.  Is de verdere groei van de onderneming onzeker, de voortgang van het huwelijk is niet onzeker. Leo en Truus hebben besloten te gaan scheiden, omdat zij de laatste jaren uit elkaar zijn gegroeid. Leo heeft vooral aandacht voor zijn zaak, meer dan voor Truus. Samen hebben ze drie kinderen in de leeftijd 6, 8 en 11 jaren.  Leo heeft een technische opleiding genoten en Truus heeft voor haar huwelijk een baan gehad als interieurarchitect. Vanwege de traditionele rolverdeling in het gezin heeft Truus een veelbelovende carrière afgebroken toen er kinderen kwamen. 

De balansen van de onderneming zijn als bijlagen bijgevoegd. Aangenomen kan worden, dat in de materiële vaste activa (bedrijfspand en inventarissen) geen stille reserves aanwezig zijn.  Het gebruikelijke ondernemersloon in de branche beloopt € 50.000. De marktrente voor langlopende leningen is momenteel 6,5 %. 

De advocaat van Truus heeft aan de advocaat van Leo meegedeeld, dat aan Truus de helft van de waarde van de onderneming toekomt. Over deze waarde kunnen zij het niet eens worden. De rechter heeft in een tussenvonnis besloten een deskundige in te schakelen. Aan de deskundige worden de volgende vragen voorgelegd.

A. Bepaal de waarde van de onderneming op basis van 


1. Intrinsieke waarde vermeerderd met eventuele stille reserves en goodwill;


2. Rentabiliteitswaarde;


3. Discounted cash-flow;

B. Is de overbedeling financierbaar door de man;

C. Is de overbedeling nog steeds financierbaar als:

1. de man zijn inkomen dient te verhogen met € 60.000 om de alimentatie te kunnen betalen;

2. er een stille reserve in het pand aanwezig blijkt te zijn van € 394.000.

Bijlagen:
balansen


winst- en verliesrekeningen


bestedingen van de ondernemer

