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1. Inleiding

Dit onderzoek wordt uitgevoerd in het kader van IB#€unpunt voor beleidsrelevant
onderzoek voor ondernemingen, ondernemerschamenatie van de Vlaamse overheid. De
doelstellingen van het Steunpunt zijn (1) de Vlaamgerheid begeleiden bij het ontwikkelen
van beleidslijnen die de economische groei beverden ondernemerschap stimuleren en (2)
het informeren van elke onderneming of instellingerohet onderwerp ondernemerschap,
ondernemingen en innovatie.

Het doel van het onderzoeksproject “Oorzaken vinga dat in het kader van het Steunpunt
wordt uitgevoerd, is de fundamentele oorzakeneatificeren die leiden tot het falen van een
onderneming. Daarbij aansluitend wordt onderzoghtvelke manier en via welke weg deze
fundamentele oorzaken leiden naar een fatale aflétgi zoeken naar de fundamentele
oorzaken van faling zal vertrekken van een diepgaamderzoek van concrete gevallen.
Dergelijke case studies maken het immers mogekiknddige informatie te bekomen om
falingsoorzaken en falingspaden te identificeren.

De case studie-methode is een empirische ondemnetsde die een hedendaags fenomeen
in zijn reéle context bekijkt wanneer de grenzessém het fenomeen en die context niet
helemaal duidelijk zijn (Yin, 1994). Een case stddnderzoek behandelt een situatie waarin
er meer informatie nodig is dan alleen maar de bagetgegevens. De resultaten zijn dan ook
afkomstig van verschillende informatiebronnen, waar de gegevens convergeren door
triangulatie (een resultaat wordt immers overtudggnen nauwkeuriger als het gebaseerd is
op verschillende bronnen). Case studies zijn deelmsderzoeksstrategie wanneer de nadruk
moet gelegd worden op het ‘hoe’ en het ‘waarom’ e@m gebeurtenis. Deze gebeurtenis
wordt dan onderzocht zoals ze zich in het echtdwetr of heeft voorgedaan, in een situatie
waarin men zelf weinig of geen impact heeft op eagebeurt. Case studies zijn nuttig voor
gevoelige topics waarbij geen andere informatiervanden is dan vertrouwelijke. Ze maken
het ook mogelijk de nadruk te leggen op dynamigmoeessen. Voor de datacollectie en —
analyse wordt hierbij een beroep gedaan op eerdéwilkelde theoretische modellen
(Ferreira en Merchant, 1992 ; Otley, 1999; Yin, 409

De case studies, die in het kader van dit onderadgkvoerd worden, zijn dan ook gebaseerd

op een conceptueel model van de verklarende facttiectot kunnen faling leiden (zie figuur



1: Ooghe H. en Waeyaert N., 2004). In het opgebeumddel is een onderscheid gemaakt
tussen enerzijds omgevingsfactoren (de algemeneevingy met politieke, economische,
maatschappelijke en technologische factoren en datngrs in de directe

ondernemingsomgeving) en anderzijds factoren binheeronderneming zelf. Deze laatste
omvatten de motivatie, de kwaliteiten en vaardigieed/an het management en het
bedrijfsbeleid en zijn diverse dimensies. Zowel eex¢ als interne factoren bepalen
uiteindelijk de karakteristieken (levensfase, gmotiexibiliteit, sector) van de onderneming

en hebben een invloed op het eventuele falen ervan.

Figuur 1: Het conceptuele falingsmodel van Oogh&\&eyaert (Ooghe H. en Waeyaert N., 2004)
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Om het verklaringsmodel zo ruim mogelijk te toetsemjn diverse ondernemingen
geselecteerd op basis van grootte, leeftijd erosézie tabel 1). Deze cases zullen bestudeerd
worden voor zover de nodige informatie en medewerkvordt verkregen. Omwille van het

confidentieel karakter worden zij niet bij naam,anhij letter aangeduid.

Tabel 1: Selectie van cases op basis van groedtijd en sector

GROOT (>=100 werknemers) KLEIN (<100 werknemers)
JONG GEVESTIGD JONG GEVESTIGI
INDUSTRIE A B C D
DIENSTEN E F G H
HANDEL I J K L

In deze paper wordt een kleine en jonge handelsnadeng, onderneming K, bestudeerd.

2. Historiek van onderneming K

Onderneming K, een kleine en jonge handelsondengemierd opgericht op 8 juli 1997 door
VO onder de vorm van een BVBA met een beginkapitaal 18 550 euro, waarvan één derde
volstort. De zetel van de vennootschap was oorg&glijki gevestigd te Zwalm. De
onderneming was actief in NACE-BEL sector 52113esattes (verkoopsoppervlakte tussen
100 en 400 m?). Het doel van de vennootschap wasithating van een Spar-Express in
Gent. Het handelspand en de inboedel van deze lmvekelen geleasd van het Nederlandse
supermarktconcern NV Laurus, toenmalig eigenaarSzar Retail. In tabel 2 zijn een aantal

kerncijfers van onderneming K en hun evolutie omgean.



Tabel 2: Kerncijfers van onderneming K op basis #lard beschikbare jaarrekeningen

30/06/199830/06/199930/06/2000 30/06/2001| 30/06/2002

Omzet (000 EUR) 462 604 644 619 630
Toegevoegde waarde (000 21 8 32 31 22
EUR)

Personeelskosten (000 EUR) 14 18 37 46 54
Gemiddeld aantal werknemers 1 1 1 2 2
(voltijdse equivalenten)

Uitgebreide cashflow na 0 -14 -13 -25 54
belastingen (000 EUR)

Winst/Verlies van het boekja 3 -18 17 -29 .58
(000 EUR)

Totaal actief (000 EUR) 49 159 160 161 151
Eigen vermogen (000 EUR) 9 -9 -26 -55 -104

Eind augustus 1997, bijna twee maand na de opmghtan onderneming K, ging VO een
samenwerkingsverband aan met VW om samen een $igpeitete baten. Deze laatste stond
reeds op het punt een andere Spar-winkel in Gemetr @& nemen en zou door de
samenwerking mede-uitbater worden van ondernemingW richtte op 29 augustus 1997
dan ook een eigen BVBA op, onderneming VW (NACE-BEector 5211: niet-

gespecialiseerde kleinhandel in winkels in overwegeedings- en genotmiddelen). De zetel
van onderneming VW was oorspronkelijk gevestiggen huurwoning vlakbij de plaats waar
de Spar-winkel van VW effectief werd uitgebaat (ge& met mede-uitbater VO van

onderneming K, 23 november 2004, Gent).

De start van onderneming K verliep moeizaam. Erdwgdurende het eerste boekjaar een
kleine winst van ongeveer 3 000 euro geboekt bij @mzet van 462 000 euro. De slechte
locatie van de onderneming was in grote mate denredor de slechte start. De zaakvoerder
van onderneming K vestigde zijn handelszaak in@ageving waar er eveneens een aantal
grootwarenhuizen gevestigd waren. De potentiélat&laverkozen hun inkopen te doen bij

warenhuizen, waar een breder productgamma te jggkriwas aan een veel lagere prijs.

Daarenboven was er bij onderneming K zo goed as garkeergelegenheid. De klanten die

wel langskwamen beperkten zich tot zeer kleine apek (gesprek met rechter-commissaris



van onderneming K, 1 december 2004, Gent). Ondad&s winst bedroegen de
leveranciersschulden na een jaar reeds 31 000 @ueen totaal passief van 49 000 euro. De
toegevoegde waarde en de resultaten van de ondemempesten dan ook drastisch
verbeteren om te kunnen overleven.

Bij onderneming VW was de situatie nog ernstigeg. dnzet van 194 000 euro was te laag
om de bedrijffskosten van 215 000 euro (waarvan euro aan handelsgoederen) te
dragen. Met een verlies van 18 000 euro was detoskvan deze BVBA toen al onzeker. In

tabel 3 zijn een aantal kerncijfers van ondernerviigen hun evolutie opgenomen.

Tabel 3: Kerncijfers van onderneming VW op basisdetaatste 4 beschikbare jaarrekeningen

30/06/199830/06/199930/06/2000 30/06/2001| 30/06/2002

Omzet (000 EUR) 194 50 53 27 15
Toegevoegde waarde (000 -8 2 6 -2 5
EUR)

Personeelskosten (000 EUR) 14 18 37 46 o4
Gemiddeld aantal werknemers 0 0 0 0
(voltijdse equivalenten)

Uitgebreide cashflow na 11 9 5 5 4
belastingen (000 EUR)

Winst/Verlies van het boekjal 18 6 2 -8 2
(000 EUR)

Totaal actief (000 EUR) 25 15 13 8 2
Eigen vermogen (000 EUR) -12 -5 -3 -11 -1

In november 1998 besloot VW iets aan de situatre zign eigen onderneming te doen. Hij
stelde voor de woning, die als maatschappelijkel z&tor zijn onderneming VW diende, niet
langer te gebruiken. Hij beéindigde de huur entovgde VO tegelijk tot de aankoop van een
appartement gelegen in de buurt van ondernemingXging akkoord, ondermeer aangezien
het eventuele verdwijnen van VW, die meer ervaras in financieel en commercieel beheer,
voor zijn zaak dramatisch zou zijn. Het appartenveetd aangekocht door onderneming K
voor 70 188 euro. Voor de betaling werd op 24 ndwemnil998 een hypothecair krediet
aangegaan bij KBC voor 61 973 euro met einddaturdegeEmber 2018. De inboedel van de
vroegere maatschappelijke zetel van onderneming Vafd ook doorverkocht aan

onderneming K. VW zou het appartement bewonen ervéwr maandelijks huurgeld betalen



aan onderneming K. Tevens werd de maatschappetigtel van onderneming VW
overgebracht naar dit appartement (gesprek met midlolgter VO van onderneming K, 23
november 2004).

In het tweede boekjaar (afgesloten op 30/06/19@®pbalde onderneming K een omzet van
604 000 euro. De totale bedrijfskosten liepen eobpetot 620 000 euro en ook de financiéle
kosten lagen na de aankoop van het appartementr.hbige eigen vermogen van de

onderneming werd negatief (- 9 000 euro) terwijl to¢aal actief verdrievoudigd was (tot 159

000 euro).

Onderneming VW was voorlopig wel gered. Door dekwep van de inboedel van het

appartement met meerwaarde en door een aantalamgerwaarden kon VW eind 1999 een
uitzonderlijk resultaat boeken van 17 000 euro.eDeglossing zou evenwel slechts tijdelijk

zijn want het bedrijfsresultaat was opnieuw ned@gtid0 000 euro). De winst bleef dan ook

beperkt tot 6 000 euro.

Intussen was een nieuw samenwerkingsverband ont$tessen beide uitbaters. In Gent
investeerden ze samen in een nieuwe Spar-winkele Beperette, die wel goed gelegen was
en bovendien parkeermogelijkheid bood, zou een egére omzet moeten halen en zou zo
wel winstgevend moeten zijn. De onderneming (onel@ing P) werd opgericht op 30
augustus 1999 (gesprek met mede-uitbater VO vareroathing K, 23 november 2004,
Gent).

In het boekjaar dat op 30/06/2000 werd afgeslotenanderde er zo goed als niets aan de
activastructuur van onderneming K. Aan passivazijgarentegen daalde het eigen vermogen
verder tot —26 000 euro tengevolge van de toenaare het overgedragen verlies. De
leveranciersschulden liepen op van 46 000 euro 6@a@00 euro en de omzet, die was
toegenomen tot 644 000 euro, lag opnieuw lagerddabedrijfskosten (655 000 euro). Het
verlies van het boekjaar bedroeg 17 000 euro. V@ihassen nog geen huur betaald, maar
hield vol dat hij deze later zou storten (gesprait mede-uitbater VO van onderneming K, 23
november 2004, Gent).

Bij onderneming VW kwam er evenmin verbetering. B/éBA behaalde een nettowinst na
belastingen van 2 000 euro. De kleine winst waget&laren door gedaalde bedrijfskosten.
Intussen had VW op 10 augustus 2000 nog een nidBMEA opgericht in Gent. Deze
groothandel in granen, zaden en diervoeders zochtsletwee maal een jaarrekening



neerleggen. Deze groothandel behaalde in 2002 ed gt geen omzet meer en leed een
verlies van 97 000 euro. De eerste RSZ-dagvaaudibgerde reeds van oktober van dat jaar,

maar uiteindelijk zou deze groothandelszaak pdigetaierklaard worden op 28 mei 2004.

In 2001 kwamen er evenmin aanzienlijke verandennddj onderneming K. De
leveranciersschulden bleven stijgen (tot 99 00@)een het negatieve eigen vermogen zakte
verder tot — 55 000 euro. Het nettoverlies vanluetkjaar na belastingen bedroeg — 29 000
euro. Er werd door VW nog steeds zo goed als gaargkld betaald. De problemen werden
zelfs nog groter toen bleek dat VW regelmatig geld de bankrekening van de onderneming
haalde voor eigen gebruik. Hij had hier immers eeimacht toe. Ook uit de inhoud van de
kas verdween regelmatig een som geld (gesprek redemitbater VO van onderneming K,
23 november 2004, Gent).

Ondernemingen VW en P boekten in 2001 verliezenrgapectievelijk 8 000 euro en 34 000

euro.

Halfweg 2002 kon de samenwerking tussen VO en V¥ mieer verder gaan. Door het
uitblijven van beloofde huurgelden en door het hexgéig verduisteren van de inhoud van de
kas, kwam er een rechtszaak tegen VW. Op 15 j@R2@erd de huur van het appartement bij
verstekvonnis van de Vrederechter ontbonden en W&vdveroordeeld tot betaling van 17

352,40 euro achterstallige huurgelden, plus derésten. In datzelfde jaar zouden de drie
besproken ondernemingen hun laatste jaarrekenirgrleggen (gesprek met rechter-
commissaris van onderneming K, 1 december 2004t)Gen

Het verlies van onderneming K werd in 2002 dublmejoot (- 58 000 euro) als in 2001. De
leveranciersschulden waren opgelopen tot 150 068 €nderneming VW haalde een kleine
winst van 2 000 euro, terwijl de gezamenlijk opgeté onderneming P in 2002 een verlies

van 28 000 euro leed.

Vanaf maart 2003 verliep alles vrij snel. Er wesh erocedure in afzetting aangevat tegen
VW betreffende de BVBA P. Op 13 maart veranderdedéOnaatschappelijke zetel van zijn
onderneming K ook naar het pand waar de supeifétieief gevestigd was.

Twee weken daarna beslistte NV Laurus de huurom&oeast van de Spar-Express op te
zeggen. De Nederlandse groep wilde al haar Belgisahkels verkopen aan Colruyt. De
winkels, die geen winstpercentage van 25% haaldergen opgedoekt. De winkeluitrusting



van onderneming K en de voorraad werden terug @gajeéhEen deel van de reeds betaalde
voorraad werd geleverd aan onderneming P (gespetkmade-uitbater VO van onderneming
K, 23 november 2004, Gent). De uitbating van onedering K werd hiermee stopgezet.
Tegelijk kwamen er RSZ-dagvaardingen tegen de omaeingen K en P.

Op 13 juni 2003 werd onderneming K bij vonnis vanREechtbank van Koophandel te Gent
failliet verklaard. Op 23 juli volgde onderneming ®nderneming VW is eind 2004 nog

steeds lopend, maar heeft nog geen jaarrekenirg) r28€rgelegd.

3. Financiéle analyse en positioneringsrog®oghe H., Collewaert V. en Vandermoere
P., 2004)

De klassieke financiéle analyse van de jaarrekewiimgeen onderneming omvat verschillende

methodes: tijds- en structuuranalyse van balaneesultatenrekening, vermogensstromen en

kasstromenanalyse, ratio’s en risico-indicatorebags van modellen voor succes en faling.

Een ratio is een verhoudingsgetal waarbij twee of meer gegeveit de balans,

resultatenrekening en/of toelichting aan elkaarlgéeerd worden om een beter inzicht te

krijgen in de financiéle situatie van een ondermgmOp basis van onderzoek en ervaring zijn

voor deze studie 10 sleutelratio’s gekozen dieckelitende aspecten van de financiéle situatie

van een onderneming belichten.

» toegevoegde waardslaagt de onderneming erin voldoende waardegomégen aan de
aangekochte goederen en diensten en is de klagitlmEarvoor te betalen?

* rendabiliteit welke resultaten worden bereikt in verhouding t& verkopen en de
ingezette middelen?

» solvabiliteit kan een onderneming haar financiéle verplichtingem. interestbetaling en
aflossing ten gevolge van schuldfinanciering nakamme

* liquiditeit: is de onderneming in staat voldoende kasmidd&emobiliseren om haar
kortlopende betalingsverplichtingen na te leven?

Een risico-indicator is een indicator die diversegentueel tegenstrijdige aspecten van de
financiéle toestand (zoals rendabiliteit, liquiditen solvabiliteit) integreert. De opbouw van

deze risicoscore, die varieert tussen 0 en 1,baggerd op een empirische discriminantanalyse
(statistische vergelijking) van lopende en falenddernemingen. Een hoge score wijst op een
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hoog risico van de onderneming en bijgevolg eenkke/dinanciéle positie, terwijl een lage
score wijst op een sterke financiéle positie varodderneming. De risico-indicator op korte
termijn meet de financiéle sterkte of zwakte optédermijn (binnen het jaar), terwijl de risico-
indicator op middellange termijn verwijst naar deusturele situatie van de onderneming op

middellange termijn (3 jaar).

In tabel 4 worden de 10 sleutelratio’s en de Zoighdicatoren van onderneming K voor de

laatste vier jaarrekeningen weergegeven.

De positioneringsroos laat toe om een ondernemmgasis van zijn financiéle ratio’s te
positioneren ten opzichte van een groep van amggdernemingen (de referentiegroep). EIk
van de 12 lijnen op de roos stelt een sleutel@tiosico-indicator voor. Het middelpunt van de
roos verwijst naar de zwakste onderneming in dereetiegroep (percentiel 0), terwijl de
buitenste cirkel de sterkste onderneming in dereeteegroep (percentiel 100) voorstelt. Waar
de andere cirkels de lijnen snijden, bevinden zeh kwartielen voor de desbetreffende
referentiegroep. De kleinste cirkel binnenin staabr percentiel 25 (Q1), de cirkel in het
midden voor de mediaanonderneming of percentigk®?) en de derde cirkel voor percentiel
75 (Q3). Op de positioneringsroos worden de scor@s een bepaalde onderneming
aangekruist. Als men deze punten vervolgens vetbbekomt men een veelhoek die in één
oogopslag de financiéle toestand van de desbeaideffeonderneming of groep van
ondernemingen onthult. Hierbij wijst een grote ek, die zich naar de buitenkant van de
roos uitbreidt, op een sterkere financiéle situatiewijst een kleine veelhoek op een zwakke

financiéle toestand.

In figuur 2 wordt onderneming K op basis van haarijekeningen gepositioneerd ten opzichte
van het totaal van de kleine Vlaamse ondernemingdnde kleinhandelssector (de
referentiegroep). De percentielen van de scores ®aderneming K worden op de
positioneringsroos aangeduid en met elkaar verbondaast 2002 zijn ook de 3 voorgaande
jaren weergegeven. Alle ratio’s en risico-indicatortonen aan dat onderneming K nooit
leefbaar is geweest. De laatste twee jaar is diheele op de positioneringsroos zelfs bijna
onzichtbaar klein. Onderneming K genereerde eee@xt lage bruto toegevoegde waarde per
werknemer. De uitzonderlijk lage personeelskosteam werknemer konden dit slechts
gedeeltelijk compenseren. Op vlak van rendabilgeitsolvabiliteit behoorde de onderneming

voortdurend tot de 10% zwakste kleine Vlaamse oretamgen uit de kleinhandelssector (met

11



uitzondering van de nettoverkoopmarge, waar onadeinge K steeds tot de 20% zwaksten
behoorde). Ook wat betreft de liquiditeit behoomelerneming K constant tot de zwakkere
helft (current ratio) of zelfs het zwakste kwar{ieéttokasratio) van de referentiegroep.

Zowel op korte als op middellange termijn bevondlememing K zich voortdurend in een
risicovolle situatie. Op korte termijn behoorde aederneming continu tot de 10% meest
risicovolle kleine Vlaamse ondernemingen uit darklandelssector. Wat betreft het risico op
middellange termijn scoorde onderneming K nog skxchze behoorde steeds tot de 6%

zwakste ondernemingen van de referentiegroep.

Figuur 2: Positioneringsroos van Onderneming K ogibaran de laatste 4 beschikbare jaarrekeningen
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12



Tabel 4: Sleutelratio’s en risico-indicatoren vammderneming K voor de laatste 4 beschikbare jaan@kgen

TT

Ratio Definitie 30/06/1999 30/06/2000 30/06/2001 30/0&20
Bruto toegevoegde waarde per Bruto toegevoegde waarde / personeelsbestand 8 32 6 1 11
werknemer (000 EUR)
Personeelskosten per werknemer (00T otale personeelskost / personeelsbestand 18 37 23 27
EUR)
Nettoverkoopmarge voor belastingen Netto bedrijfsresultaat na niet-kaskosten / -2,48 -1,71 -3,39 -6,03
(%) verkopen
Nettorendabiliteit van het totaal der Netto resultaat na niet-kaskosten, véor financiéle  -8,81 -6,25 -13,04 -23,84
activa vOor belastingen (%) kosten en v66r belastingen / totaal der activa
Nettorendabiliteit van het eigen Winst of verlies van het boekjaar na belastingen/  nvt? nvt? nvt? nvt?
vermogen na belastingen (%) eigen vermogen
Brutorendabiliteit van het eigen Winst of verlies van het boekjaar na belasting: nvt? nvtt nvt? nvt?
vermogen na belastingen (%) niet-kaskosten = uitgebreide cashflow na
belastingen / eigen vermogen
Algemene graad van financiéle Eigen vermogen / totaal vermogen -5,57 -16,25 84,1 -68,87
onafhankelijkheid (%)
Dekking van het totaal vreemd Uitgebreide cashflow na belastingen / -7,74 -6,45 -11,57 -20,39
vermogen door de cashflow (%) Vreemd vermogen
Liquiditeitsratio in ruime zin of currentBeperkte vlottende activa / 1,08 0,87 0,67 0,46
ratio (x) Vreemd vermogen op korte termijn
Nettokasratio (%) (Geldbeleggingen + liquide middelen — financiéle 0,13 0,19 0,20 0,13
schulden op ten hoogste 1 jaar ) / beperkte
vlottende activa
Risico-indicator op korte termijn Samengesteldieoscore tussen 0 en 1 0,73 0,81 0,94 0,99
Risico-indicator op middellange termij@amengestelde risicoscore tussen 0 en 1 0,78 0,81 91 0 0,98

a : Niet van toepassing omwille van een negatigérevermogen
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4, Analyse van de falingsoorzaken

Overeenkomstig het conceptueel verklaringsmodelr viading (figuur 1) worden de

falingsoorzaken, die bij onderneming K terug teden zijn, besproken.

A. De algemene omgeving of macro-(economische) factoren

De algemene omgeving kan bij onderneming K nietamlszaak worden aangewezen. De
achteruitgang van de economische situatie had dproeming K zo goed als geen impact.
De enige invioed die de recessie had, was op déngrar van onderneming K. De
verzwakking van de economie leidde tot vlugger etnikter optreden van de
moedermaatschappij en van de banken. Het falingepreerliep hierdoor sneller, hoewel het
er niet door werd in gang gezet.

Ook politieke, maatschappelijke of technologisckébloedende factoren waren niet aan de

orde (gesprek met rechter-commissaris van ondentekii 1 december 2004, Gent).

B. Dedirecte omgeving of de partners van de onderneming

Concurrentie kan bij de faling van onderneming & @hrechtstreekse falingsoorzaak worden
beschouwd. Onderneming K kon op prijs onmogelijkaoreren tegen een aantal grotere
supermarkten die in dezelfde buurt gevestigd waBewendien was de service, die geboden
werd, niet beter dan bij deze supermarkten. De oiieef bijgevolg ondermaats. Er dient

evenwel opgemerkt te worden dat de grote supersrariteds langer in deze omgeving
gevestigd waren. Onderneming K is dus niet weggaaoeerd door nieuw opgerichte

supermarkten. De keuze van de vestiging van derpegeng getuigt met andere woorden
van een gebrekkig marktinzicht en kan veeleer atzaak beschouwd worden (gesprek met
rechter-commissaris van onderneming K, 1 decembéd,2Gent; gesprek met bankier van

onderneming K, 9 december 2004, Gent).

In de directe omgeving van onderneming K wareneeder zo goed als geen partijen die voor
probleemsituaties zorgden. Er kan dan ook niet rggsp worden van rechtstreekse
falingsoorzaken in de directe omgeving. Aangeziedeoneming K reeds van bij de start in
een slechte financiéle situatie verkeerde en omerlde omzet behaalde om dit goed te

maken, was het logisch dat banken en leverancpehsin hoede waren. De hoofdbankier van
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de BVBA had reeds een hypothecair krediet toegastaavas dan ook niet meer bereid nog
extra middelen te verschaffen. Met de leverancieasen er lange tijd geen problemen.
Onderneming K probeerde het aantal dagen levershkosgliet te beperken. Toch liep dit
aantal op van 24 dagen in 1998 tot 90 in 2002 (g&smet mede-uitbater VO van
onderneming K, 23 november 2004, Gent; gesprek lmaekier van onderneming K, 9
december 2004, Gent).

Het aantal dagen klantenkrediet was zo goed alsaanigezien het om een kleinhandelszaak

gaat.

Een directe partner, die wel een invioed had op faktgsproces, was het Nederlandse
supermarktconcern NV Laurus. Een verandering iprgspolitiek van de hoofdmaatschappij
heeft er volgens de uitbaters van onderneming Keamsnvoor gezorgd dat het onmogelijk
werd om het opgelegde winstpercentage van 25%!hialdre Ook in het faillissementsdossier
wordt deze gewijzigde prijspolitiek vermeld. Tochoeh de impact ervan genuanceerd
worden. Het feit dat de omzet van onderneming Kdgeondermaats is geweest, betekent dat
de onderneming ook met de vroegere prijspolitiek ldefbaar was. Hoewel NV Laurus door
het eigen personeel al meermaals beschuldigd is eam slecht sociaal beleid en
zelfverrijking, was het niet onlogisch dat de maedsatschappij in 2003 de
leasingovereenkomst met de reeds jaren verlieslat@par-Express opzegde (gesprek met
mede-uitbater VO van onderneming K, 23 november42@Bent; gesprek met rechter-

commissaris van onderneming K, 1 december 2004t)Gen

C. Dekwaliteiten, vaardigheden en motivatie van het management

De meeste oorzaken van de ondergang van ondernédig terug te vinden bij de manier
waarop de onderneming geleid werd. Hoewel er valdeemotivatie aanwezig was, valt op
dat gebrek aan ervaring en managementkwaliteitengeete invioed gehad hebben. Het
bedrijf werd geleid door twee personen. De zaaldeeYO was onervaren en niet in staat de
superette alleen te leiden. Toen hij de kans zdxt@r te worden van een Spar-express, ging
hij hierop in zonder zich vragen te stellen oveeatharkt, potentiéle klanten en dus potentiéle
omzet en vooral winstgevendheid. De naburige gsofermarkten schrikten hem niet af. De
superette zou immers in een ‘volksbuurt’ gevestigal. Hij was daarnaast ook onvoldoende
doortastend in de omgang met mede-uitbater VW. Dex wel reeds enige ervaring in

ondernemerschap en was dus nodig voor de finanerémmerciéle aspecten van de zaak.
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Hij maakte echter misbruik van de mogelijkheden neaer hij beschikte door regelmatig
geld van onderneming K voor eigen gebruik te orgnrden. Bovendien maakte hij een aantal
voor de onderneming zeer nadelige keuzes, die emebtinste kwamen van zichzelf of van
zijn andere onderneming VW, met name de aankoophetappartement en de inboedel van
de vroegere maatschappelijke zetel van VW. (gesprelt rechter-commissaris van

onderneming K, 1 december 2004, Gent).

D. Bedrijfsbeleid

Door een gebrek aan managementkwaliteiten bij dekvzeerders was er eigenlijk geen
strategie. Er werd niet nagedacht over de in tgeslaveg, noch over een latere bijsturing
ervan. Beslissingen werden genomen zonder de niagajevolgen te onderzoeken. De
zaakvoerder VO hield zich enkel bezig met het t#thavan een superette in zeer enge zin: het
aankopen van de nodige voorraad en het verkopewmahieaan klanten. De grootste fouten
waren terug te vinden bij de marktbeoordeling encoenmercieel beleid. Met de oprichting
van een Spar-Express werd een geografische markidea waar geen plaats meer was voor
een extra concurrent, zeker niet indien deze zipaycten verkocht aan hogere prijzen dan de
andere supermarkten. De geboden klantenservicelikammogelijk goed maken. Er werden
geen inspanningen geleverd om klanten te bindehe¢rgebrek aan parkeermogelijkheden
hield eveneens een aanzienlijk cliénteel weg. BEmmva@udig marktonderzoek had hier tot

duidelijkere inzichten kunnen leiden betreffendegdiozen locatie van uitbating.

De manier waarop omgegaan werd met de financiékenmegen, heeft eveneens
onrechtstreeks bijgedragen tot de moeilijkheden. Wagte in de mate van het mogelijke
creatieve boekhoudtechnieken toe om zijn eigen roeaieing VW zo positief mogelijk in
beeld te brengen. Dit gebeurde echter ten kost@rdarneming K dat met hogere kosten en
hogere verliezen geconfronteerd werd tengevolgedeaimgrepen van VW. De aankoop van
een appartement was voor onderneming K allesbelmalgdzakelijk en had dan ook nefaste
gevolgen voor deze niet winstgevende BVBA. Door detrnemen van de inboedel van
onderneming VW was deze laatste weliswaar (tijkleljered, maar kwam onderneming K

nog meer in de rode cijfers terecht.
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Uiteindelijk hebben de frauduleuze handelingen wvamede-uitbater VW geleid tot
conflictsituaties met zaakvoerder VO. Het doordnijwan zijn eigen wil en vooral het nalaten

van de betaling van maandelijkse huurgelden leidtleen ontregeling van de samenwerking.

5. Het falingspad van onderneming K

In de figuur 3 is een grafiek weergegeven van d dlow na belastingen, de omzet en de
toegevoegde waarde van onderneming K voor de daaitst beschikbare boekjaren. Op beide
grafieken is ook het eigen vermogen voorgesteld atmdeze de neergang van de
onderneming duidelijk weergeeft. Het is duidelijlatddeze jonge onderneming nooit
winstgevend is geweest. Het falingspad verloopt dak in zekere mate gelijk met het
falingspad type 1 dat Argenti (1976) onderschdidtfiguur 4 wordt dit falingspad type 1

beschreven voor onderneming K.

Figuur 3: Cashflow na belastingen, omzet, toegeveagahrde en eigen vermogen van onderneming K dp bas

van de laatste vier beschikbare jaarrekeningen
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Op tijdstip A (08/07/1997) wordt de onderneming epcht. Dit gebeurt echter zonder
voldoende voorafgaand marktonderzoek. De zaakvo&@evan de onderneming heeft geen
ervaring in het bedrijfsleven. Deze superette wgeltestigd in de omgeving van een aantal
grootwarenhuizen, die aan lagere prijzen kunnekogeEn. Bovendien is er een gebrek aan
commercieel beleid en strategie, waardoor hetvanigchil niet kan goedgemaakt worden
door service. De omzet ligt dan ook te laag om ddrifiskosten te vergoeden en de
onderneming komt niet hoger dan punt B (juni 1998).

In punt C (1999) is de omzet wel behoorlijk gestegaaar de bedrijfskosten zijn nog meer
toegenomen. Het eigen vermogen wordt negatief. edang K koopt, op aandringen van
mede-uitbater VW, een appartement aan waar detsdagerblijft. Gedurende het jaar 2000
(punt D) komt er weinig verandering: de leverarasehulden, de bedrijfskosten en het verlies
lopen verder op. De mede-uitbater VW van de ondemmg laat intussen ook na om de
nodige huurgelden te betalen voor het appartent@wk.in 2001 (punt E) wordt de situatie
ernstiger. Het eigen vermogen en het nettoresutaathet boekjaar worden sterk negatief.
Ook intern wordt de situatie onhoudbaar: de metater VW betaalt nog steeds geen
huurgelden aan onderneming K en maakt zelfs redgjrda kas of bankrekening leeg voor
persoonlijk gebruik. Uiteindelijk leidt dit dan odét een rechtszaak, waarin de mede-uitbater
VW veroordeeld wordt tot betaling van de huurgelddet verlies van de onderneming wordt
in 2002 dubbel zo groot (punt F). Begin 2003 beslet supermarktconcern, N.V. Laurus,
om haar niet winstgevende winkels op te doekenwiddkeluitrusting en voorraad worden
opgehaald en de uitbating wordt stopgezet. Kortréda&olgen de RSZ-dagvaardigingen en

het faillissementsvonnis (punt G).
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Figuur 4: Het falingspad type 1 van Argenti, toegémasonderneming K
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6. Samenvatting

Indien we de situatie van onderneming K vergelijkaat het conceptuele falingsmodel in
figuur 1, vallen een aantal duidelijke gelijkeniss®p. Verschillende factoren, die mogelijks
tot faling kunnen leiden, zijn voor de besprokedememing aanwezig. Ook de links tussen
de factoren zijn opvallend. Niet elke groep faatore echter even belangrijk voor het falen

van onderneming K.

Figuur 5 geeft het eerder opgebouwde falingsmodaryspecifiek toegepast op de factoren
die bij onderneming K van toepassing waren.

De rol van de externe factoren (algemene omgevinglieecte ondernemingsomgeving) is
zeer beperkt. In de algemene omgeving speelt elgkelconomische toestand een kleine rol.
De andere factoren (politiek, maatschappij, teabgiel en buitenland) hangen uiteraard
samen met de economie, maar zijn in deze case ndergeschikt belang. De algemeen
economische toestand heeft een lichte invioed gelpade directe ondernemingsomgeving,
die hierdoor sneller en strikter optrad. Ten gegolgn de verzwakte economie zijn o.m. de
banken voorzichtiger geworden in hun beslissind@a.recessie heeft ook voor een deel
invloed gehad op de beslissing van het supermarkeza N.V. Laurus om alle niet
winstgevende winkels te sluiten. Met deze stakedrsikkreeg onderneming K echter pas
moeilijkheden toen de problemen in de ondernemgegls aanzienlijk waren. Ze kunnen dan
ook niet als werkelijke falingsoorzaak worden besntd, maar versterkten reeds bestaande

moeilijkheden.

De belangrijkste falingsoorzaken zijn duidelijk gt management en hun bedrijfsbeleid
terug te vinden. Hoewel er van gebrek aan motivgegen sprake was, hebben het gebrek aan
kennis van ondernemerschap en het gebrek aanregvasamen met een aantal persoonlijke
kenmerken, ertoe geleid dat het reeds van bijate strkeerd ging. Zonder enig voorafgaand
marktonderzoek werd een superette gevestigd tusgen aantal grootwarenhuizen, die
producten aanboden tegen lagere prijzen en bougnisig¢egenstelling tot onderneming K,
parkeergelegenheid boden. De omzet was dan ookaatkopnieuw onvoldoende om de
bedrijfskosten te kunnen vergoeden. Het fraudulgtmselken van de onderneming door een
mede-uitbater heeft het jaarlijks optredende verdibeen maar groter gemaakt en verziekte
uiteindelijk ook de samenwerking tussen de uitlsater
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Het management van onderneming K had niet de mkigeid om zich flexibel op te stellen.
Enkel een verandering van locatie kon eventueeleals mogelijke oplossing beschouwd

worden, maar de overlevingskansen van een identigékieel op een andere plaats zouden

wellicht eveneens gering zijn.

Figuur 7: Het conceptueel falingsmodel van Oogh&\&eyaert, toegepast op onderneming K
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Bijlage: Checklist van mogelijke falingsoorzaken ogbasis van Ooghe H. en Waeyaert N.,
2004

EXTERNE OORZAKEN

A. De algemene omgeving of de macro-(economiscpfen

- Was er de voorbije jaren sprake van een duidebjisterkte concurrentie vanuit het
buitenland?

- Waren er de voorbije jaren politieke veranderingba een significante invioed
hadden op de werking van de onderneming (specifl@dastingen, heffingen en
wetten die gevolgen hadden voor de onderneming)?

- Had de onderneming problemen door de invoeringdeaeuro?

- Waren algemene technologische veranderingen aargerdn de problemen?

Zo ja, heeft de onderneming hier dan onvoldoende@gspeeld?

- Kreeg de onderneming te maken met een sterkengfijgan de grondstoffen- en/of
energieprijzen?

- Ontstonden er moeilijkheden doordat de verkoopgmijziet konden aangepast worden
aan de hoge inflatie?

- Indien één van voorgaande problemen zich voordeedkon de onderneming

hierop reageren? Heeft ze dit tijdig en in voldoend mate gedaan?

B. De directe omgeving of de partners van de oradrimg

- Kon de onderneming van bij de start voldoende omzegenereren? Was er
voldoende vraag vanwege de klanten? Kende de vraagnwege de klanten een
duidelijke vermindering?

- Traden er aanzienlijke verliezen op ten gevolgedi#rieuze debiteuren?

Zo ja, had de onderneming voldoende informatie wugeen over de
kredietwaardigheid van de klanten? Was de ondemgemerzekerd tegen slechte
betalers?Vas de onderneming afhankelijk van één of enkele gte klanten?

- Was het wegvallen van één of enkele belangrijkeerlavciers de oorzaak van
moeilijikheden binnen de onderneming?

- Kreeg de onderneming er rechtstreekse concurréijten



- Had de onderneming moeite om extra financiéle ni@dee bekomen?
Zo ja, wat was de reden van deze moeilijkheden?
- Kreeg de onderneming te maken met problemen tesliggvan
» vertraging van betaling door openbare besturen
* prijsreguleringen
* wetten op loon- en arbeidsduur
» specifieke milieuwetten
- Kreeg de onderneming moeilijkheden met andere Bbéklbbenden, zoals
milieubewegingen, dierenrechtenorganisaties, vatbon..?
- Is de faling van de onderneming te wijten aan oaaht zoals
* brand
e natuurramp
» diefstal en oplichting
* machinebreuk
» overlijden van de ondernemer

* onteigening

Zo ja, was de onderneming hier dan niet tegen kerde@

Z0 neen, waarom niet?

INTERNE OORZAKEN

A. De kwaliteiten, vaardigheden en motivatie vahrhanagement

- Welke opleiding heeft de bedrijfsleider genoten?

- Hoeveel jaar ervaring heeft de bedrijfsleider r@eds

- Gaat het om een startende onderneming?
Zo ja: heeft de bedrijfsleider de onderneming allespgestart of is hij hierin
bijgestaan door adviseurs of mensen die profedgidn#p kunnen bieden?

- Kende de onderneming vroeger wél succes?



Zo ja: heeft de bedrijfsleider veranderingen doeoged toen de zaken minder goed
begonnen te gaan? Heeft het management zichzd# strategie van de onderneming
in vraag gesteld? Is er niet te snel naar exteo@bijgaande factoren verwezen?
Was de bedrijfsleider voldoende op de hoogte géibraan alles wat verkeerd is
gegaan in de onderneming? Werd het slechte nietevgezuiverd uit schrik voor de
reactie van de bedrijfsleider?

Indien de onderneming beursgenoteerd was: stredddbedrijfsleiding niet te veel
naar het behagen van de beursanalisten in plaatsaar de onderneming zelf te
kijken?

Deed de onderneming op een systematische wijzglaaning? Zowel operationeel
als financieel?

Kwam er een snelle reactie toen bleek dat de oedany moeilijkheden kende of
werd er eerder afwachtend gereageen&rden oplossingen gezocht die de hele

onderneming (en niet alleen het management) ten giekomen?

Het bedrijfsbeleid

Werden er investeringen gedaan waarbij achterakbdat:
» de kost hoger lag de verwacht,
* er technische aanpassingsproblemen ontstonden,
e er organisatorische aanpassingsproblemen ontstpnden
» de investering nutteloos was in vergelijking metdeag,
» de investering niet de nodige resultaten opleverde?
Heeft de onderneming voldoende geinvesteerd om ettiepte blijven?
Was de onderneming sterk groeiend?
Zo ja, kon de onderneming deze groei voldoendentiemen?Nas de groei niet een
doel op zich geworden?
Is de onderneming afgestapt van haar kernacteit@it
Zo ja, in hoeverre waren deze kernactiviteiten mpomritair? Werden de nodige
relaties met klanten en leveranciers voldoende ihadelen?
Is er iets misgelopen ten gevolge van een overname
* waarbij een onderneming werd overgenomen met e@kkavconcurrentiéle

positie,



e waarvoor een te hoog bedrag werd betaald,
* waarbij de overgenomen onderneming niet geintegreeerd? Was er
voldoende kennis over de overgenomen onderneming?

Werden markten betreden zonder deze vooraf voldoenderkennen?
Werd er voldoende aan marktonderzoek gedaan?
Was het verkoopsteam voldoende gemotiveerdeschool@
Werd er op een efficiénte wijze publiciteit gem&akt
Heeft de onderneming langlopende contracten afggslmet klanten tegen vaste
prijzen?
Was de onderneming op een goede plaats gevestigalom ze niet te veel wordt
afgesloten van haar productiefactoren, leveranciekdanten en andere
belanghebbenden?
Kende de onderneming regelmatig opvallende ondeirigen in de productieketting?
Had de onderneming grote voorraden? Roteerdenaleacen voldoende?
Waren de voorraden van de onderneming groot gemimegan de vraag te voldoen?
Verliepen de relaties met het personeel goed?ezigtakingen of onrusten geweest?
Was het personeel voldoende getraind voor zijnrtake
Waren er voldoende stimuli om het personeel tevacn?
Waren er in de onderneming niet te veel werknenveasrdoor de loonkosten
overdreven hoog lagen?
Zijn er de voorbije jaren belangrijke werknemersd@ onderneming vertrokken?
Werden boekhoudkundige resultaten ook gebruikbalsidsinstrument of beperkte de
onderneming zich tot een jaarlijks vervullen vaaaleerplichte taak?
Werden cijfers in de boekhouding zodanig gemangrdiedat negatieve resultaten
verborgen bleven?
Gebeurde er in de onderneming een nacalculatiel@&ostprijzen?
Kende de onderneming de kostprijs van elk prodigrisd?
Verliep de circulatie van boekhoudkundige en findlec informatie in de
onderneming op een vlotte manier?
Verliep de communicatie binnen de onderneming goed?
Werden er activa in de onderneming onbenut gelaten?
Ingeval het een startende onderneming betreft: avagldoende startkapitaal in de
onderneming aanwezig en is dit goed aangewend? Wetrdjrootste deel van het

eigen vermogen zelf ingebracht? Werden vrienddaraflieleden aangesproken?
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Werden bij de startende onderneming de financiél®éften goed ingeschat? Werd er
rekening gehouden met de nodige werkingskosten enda financiering van de
beginvoorraad?
Heeft de onderneming in te grote mate beroep gedpameemd vermogen waardoor
het moeilijk werd intrestlasten en aflossingendkleen?
Waren er conflictsituaties tusseaakvoerders, aandeelhouders, Raad van bestuur
en/of management?
Werd er binnen het bestuur te veel gedacht aannkeédgng in plaats van
ondernemingsbelang?
Is de bedrijfsleider opgevolgd tijdens de laataten?
Zo ja, door wie en was deze opvolger voldoende baekaven gemotiveerd?
Is de onderneming in moeilijkheden gekomen door esdrischeiding of door andere
familiale problemen?
Was er sprake van fraude in de onderneming?
Zo ja, gebeurde dit:

* met het oog op persoonlijk voordeel van de fraude(s),

* met het oog op het verbeteren van de bedrijfsresaten?



