1.  De juridische structuur van de onderneming

1.1.  Vennootschapsvorm

De firma Nutricia België is een Naamloze Vennootschap.  De onderneming wordt geclasseerd onder de grote ondernemingen, aangezien het gemiddelde personeelsbestand in dit jaar (2001) meer dan 100 voltijdse equivalenten bevat, meerbepaald 106.9.  Deze onderneming moet dus een volledige boekhouding volgens het systeem van dubbel boekhouden voeren.  Bovendien is daarbij het gebruik van de Minimumindeling van het Algemeen Rekeningenstelsel (MAR) verplicht.  Nadat de verplichte jaarlijkse inventaris wordt opgesteld, overeenkomstig het rekeningenstelsel, kan de onderneming een jaarrekening volgens het volledige, wettelijk schema opmaken.  Deze laatste wordt dan openbaar gemaakt bij de Nationale Bank van België.  

1.2.  Kapitaalstructuur

Volgens de wet moet een NV over een kapitaal beschikken van minimum € 61 500, en moet dit volledig volstort zijn.  Bovendien moet elk aandeel voor een vierde volstort zijn.

Nutricia België heeft een kapitaal van € 7 709 000, dit is volledig volstort.  Het bestaat uit 250 000 aandelen op naam zonder aanduiding van de nominale waarden.  Gedurende het boekjaar 2001 werden geen eigen aandelen verworven, en vonden geen wijzigingen in het kapitaal plaats.

1.3.  Bestuurders en zaakvoerders

De NV Nutricia België wordt vertegenwoordigd door zeven bestuurders, allemaal natuurlijke personen.  Ze worden bijgestaan door een commissaris, deze is een rechtspersoon.

· De Heer Mannekens R.D. 

Voorzitter van de raad van bestuur

· De Heer Van der Wielen J.C.T. 
Bestuurder

· De Heer Schobbens M. 

Bestuurder

· De Heer Holemans S.


Bestuurder

· De Heer Colle G.


Gedelegeerd bestuurder

· De Heer Verhaeghe P. 

Bestuurder

· De Heer Mendes Marins J 

Bestuurder

· PricewaterhouseCoopers B009
Commissaris

  
Vertegenwoordigd door Van Staaij P.

1.4.  Groepsstructuur

NV Nutricia is een dochteronderneming van Nutricia International BV (Rokkeveenseweg 49 Bus 1, 2700MA Zoetermeer, Nederland).  Deze onderneming stelt geen geconsolideerde jaarrekening op.  Zelf bezit ze ook een aantal verbonden  dochterondernemingen:

· NV Diadal (België)


99,93 % rechtstreeks

· NV Soprodal (België)


99,00 % rechtstreeks

· NV Milupa



31,42 % rechtstreeks
 





68,55 % via dochters

· Milupa S.p.A (Italië)


100,00 % via dochters

· Milupa S.A. (Spanje)


100,00 % via dochters

· Milupa Portuguesa (Portugal)

74,00 % rechtstreeks
 





26,00 % via dochters

· Miturat Tierdiatfutter (Duitsland) 
100,00 % rechtstreeks

· Diele Diaetetika (Duitsland)

100,00 % rechtstreeks

· Nutricia Italia S.r.I. (Italië)

99,00 % rechtstreeks
 





0,99 % via dochters

· Nutricia Spain (Spanje)


72,00 % rechtstreeks

· Diele Distripharma (Frankrijk)

90,00 % via dochters

· Nutricia S.p.a. (Italië)


100,00 % via dochters

De waarde van deze deelnemingen is € 41 835 000.  NV Nutricia België heeft ook een onderneming waarmee een deelnemingsverhouding bestaat.  In Numil Hellas SA (Griekenland) heeft ze namelijk 32,53 % rechtstreekse maatschappelijke rechten.  De onderneming bezit ook nog andere financiële activa in Milupa Austria (Oostenrijk) voor 1,00 % of € 10 000.

2.  Activiteiten van de onderneming

De oprichtingsakte van de onderneming werd neergelegd op 21 september 1988.  NV Nutricia België heeft haar hoofdzetel in de Rijksweg 64, 2880 Bornem.  

De onderneming is actief in 3 domeinen.  Ten eerste produceert ze babymelkvoeding, met name melk- en therapeutische voeding voor pasgeborenen, peuters en kleuters.  Ook produceert ze klinische voedingen, dit zijn vooral voedingssuplementen en toedieningsmaterialen voor patiënten in ziekenhuizen en in de thuiszorg.  Ten slotte zijn er nog de retail producten, dit zijn baby- en peutermaaltijden, dieetproducten en natuurvoeding.   Dit wordt bevestigd door de NACE-code.  Deze is 15880, wat staat voor vervaardiging van gehomogeniseerde voedingspreparaten en dieetvoeding.   

Bij de afsluiting van het boekjaar 2001 telde de onderneming 114 werknemers, waaronder 96 voltijdse en 18 deeltijdse werknemers.  Dit geeft een totaal van 108.6 VTE.  Er zijn 43 mannen en 71 vrouwen, die elk volgens een contract voor een onbepaalde tijd werken.  Het personeelsbestand is verdeeld over 8 directieleden en 106 bedienden.  In het boekjaar werken 17 voltijdse werknemers aangeworven, terwijl er 11 voltijdse en 2 deeltijdse werknemers uittraden.  Er volgden 87 werknemers een opleidingsinitiatief ten laste van de werkgever.  Dit resulteerde in 3151 gevolgde opleidingsuren.  

3.  De jaarrekening van de onderneming

3.1.  Boekjaar

Het boekjaar van de behandelde jaarrekening loopt van 01/01/2001 tot en met 31/12/2001.  

3.2.  Balansstructuur

	Activa 
	NV Nutricia
	Geglobaliseerd

	(in % van het boekjaar)
	
	

	vaste activa
	
	
	33,2
	
	
	42,9

	I.  Oprichtingskosten
	
	
	0,0
	
	
	0,1

	II.  Immateriële vaste activa
	
	
	0,0
	
	
	1,4

	III.  Materiële vaste activa
	
	
	0,6
	
	
	17,4

	     A.  Terreinen en Gebouwen
	
	0,4
	
	
	6,3
	

	     B.  Installaties, Machines en Uitrusting
	
	0,0
	
	
	7,0
	

	     C.  Meubilair en Rollend Materieel
	
	0,2
	
	
	0,9
	

	     D.  Leasing en soortgelijke rechten
	
	0,0
	
	
	0,7
	

	     E.  Overige Materiële Vaste Activa
	
	0,0
	
	
	1,1
	

	     F.  Activa in Aanbouw
	
	0,0
	
	
	1,3
	

	IV.  Financiële Vaste Activa
	
	
	32,6
	
	
	24,0

	     A.  Verbonden Ondernemingen
	
	32,6
	
	
	22,1
	

	          1.  Deelnemingen
	32,6
	
	
	16,4
	
	

	          2.  Vorderingen
	0,0
	
	
	5,7
	
	

	     B. Ondernemingen waarmee een deelnemings-
	
	0,0
	
	
	1,1
	

	          verhouding bestaat
	
	
	
	
	
	

	          1.  Deelnemingen
	0,0
	
	
	1,1
	
	

	          2.  Vorderingen
	0,0
	
	
	0,1
	
	

	     C.  Andere Financiële Vaste Activa
	
	0,0
	
	
	0,8
	

	          1.  Aandelen
	0,0
	
	
	0,5
	
	

	          2.  Vorderingen en borgtochten in contanten
	0,0
	
	
	0,2
	
	

	Vlottende Activa
	
	
	66,8
	
	
	57,1

	V.  Vorderingen op meer dan één jaar
	
	
	0,0
	
	
	7,1

	     A.  Handelsvorderingen
	
	0,0
	
	
	0,9
	

	     B. Overige vorderingen
	
	0,0
	
	
	6,2
	

	VI.  Voorraden en BIU
	
	
	0,3
	
	
	7,9

	     A.  Voorraden
	
	0,3
	
	
	6,7
	

	          1.  Grond- en hulpstoffen
	0,0
	
	
	1,4
	
	

	          2.  Goederen in bewerking
	0,0
	
	
	0,5
	
	

	          3.  Gereed Product
	0,0
	
	
	1,0
	
	

	          4.  Handelsgoederen
	0,3
	
	
	3,3
	
	

	          5.  Onroerende goederen bestemd voor 
	0,0
	
	
	0,3
	
	

	               verkoop
	
	
	
	
	
	


	          6.  Vooruitbetalingen
	0,0
	
	
	0,1
	
	

	     B.  Bestellingen in uitvoering
	
	0,0
	
	
	1,2
	

	VII.  Vorderingen op ten hoogste 1 jaar
	
	
	65,6
	
	
	31,7

	     A.  Handelsvorderingen
	
	4,2
	
	
	14,0
	

	     B.  Overige vorderingen
	
	61,4
	
	
	17,8
	

	VIII.  Geldbeleggingen
	
	
	0,0
	
	
	6,8

	     A.  Eigen aandelen
	
	0,0
	
	
	0,0
	

	     B.  Overige beleggingen
	
	0,0
	
	
	6,8
	

	IX.  Liquide Middelen
	
	
	0,7
	
	
	2,2

	X.  Overlopende rekeningen
	
	
	0,3
	
	
	1,3

	Totaal
	
	
	100
	
	
	100


Tabel I: De Activa

	Passiva
	Nutricia België
	Geglobaliseerd

	(% van het boekjaar)
	
	

	Eigen Vermogen
	
	
	8,4
	
	
	39,1

	I.  Kapitaal
	
	
	6,0
	
	
	25,5

	     A.  Geplaatst kapitaal
	
	6,0
	
	
	26,0
	

	     B.  Niet-opgevraagd kapitaal
	
	0,0
	
	
	-0,4
	

	II.  Uitgiftepremies
	
	
	0,0
	
	
	2,7

	III.  Herwaarderigsmeerwaarden
	
	
	0,0
	
	
	0,5

	IV.  Reserves
	
	
	2,4
	
	
	6,8

	     A.  Wettelijke reserve
	
	0,6
	
	
	0,9
	

	     B.  Onbeschikbare reserves
	
	0,1
	
	
	0,7
	

	          1.  Voor eigen aandelen
	0,0
	
	
	0,1
	
	

	          2.  Andere
	0,1
	
	
	0,6
	
	

	     C.  Belastingvrije reserves
	
	1,7
	
	
	1,2
	

	     D.  Beschikbare reserves
	
	0,0
	
	
	4,0
	

	V.  Overgedragen winst
	
	
	0,0
	
	
	5,6

	      Overgedragen verlies (-)
	
	
	0,0
	
	
	-2,5

	VI.  Kapitaalsubsidies
	
	
	0,0
	
	
	0,5

	VII.  Voorzieningen en uitgestelde 
	
	
	1,2
	
	
	3,2

	        belastingen
	
	
	
	
	
	

	     A.  Voorzieningen voor risico's en kosten
	
	0,3
	
	
	3,1
	

	          1.  Pensioenen en soortgelijke
               verplichtingen
	0,3
	
	
	0,5
	
	

	          2.  Belastingen 
	0,0
	
	
	0,0
	
	

	          3.  Grote herstellings- en
               onderhoudswerken
	0,0
	
	
	0,4
	
	

	          4.  Overige risico's en kosten
	0,0
	
	
	2,2
	
	

	     B.  Uitgestelde belastingen
	
	0,8
	
	
	-0,1
	

	Schulden
	
	
	90,5
	
	
	57,6

	VIII.  Schulden op meer dan één jaar
	
	
	0,0
	
	
	16,6

	     A.  Financiële schulden
	
	0,0
	
	
	14,3
	

	          1.  Achtergestelde leiningen
	0,0
	
	
	0,8
	
	

	          2.  Niet-achtergestelde obligatieleningen
	0,0
	
	
	0,6
	
	

	          3.  Leasingschulden en soortgelijke 
               schulden
	0,0
	
	
	0,8
	
	

	          4.  Kredietinstellingen
	0,0
	
	
	5,8
	
	

	          5.  Overige leningen
	0,0
	
	
	6,4
	
	

	      B.  Handelsschulden
	
	0,0
	
	
	0,4
	

	          1.  Leveranciers
	0,0
	
	
	0,4
	
	

	          2.  Te betalen wissels
	0,0
	
	
	0,0
	
	

	     C.  Ontvangen vooruitbetalingen op 
           bestellingen
	
	0,0
	
	
	0,8
	

	     D.  Overige schulden
	
	0,0
	
	
	1,1
	

	IX.  Schulden op ten hoogste één jaar
	
	
	88,4
	
	
	40,0

	     A.  Schulden op meer dan één jaar die binnen 
	
	0,0
	
	
	2,4
	

	           het jaar vervalt
	
	
	
	
	
	

	     B.  Financiële schulden
	
	27,3
	
	
	14,4
	

	          1.  Kredietinstellingen
	0,0
	
	
	6,8
	
	

	          2.  Overige leningen
	27,3
	
	
	7,6
	
	

	     C.  Handelsschulden
	
	6,0
	
	
	11,4
	

	          1.  Leveranciers
	6,0
	
	
	11,3
	
	

	          2.  Te betalen wissels
	0,0
	
	
	0,1
	
	

	     D.  Ontvangen vooruitbetalingen op
           bestellingen
	
	0,0
	
	
	1,6
	

	     E.  Schulden met betrekking tot belastingen,
	
	2,0
	
	
	2,6
	

	          bezoldigingen en sociale lasten
	
	
	
	
	
	

	          1.  Belastingen
	0,0
	
	
	1,0
	
	

	          2.  Bezoldigingen en sociale lasten
	2,0
	
	
	1,7
	
	

	     F.  Overige schulden
	
	53,1
	
	
	7,2
	

	X.  Overlopende rekeningen
	
	
	2,1
	
	
	1,4

	Totaal
	
	
	100
	
	
	100


Tabel II: De Passiva

Het balanstotaal van Nutricia België bedraagt € 128 191 000.  

We zien dat de percentages van de Activa, in vergelijking met die van de Passiva, beter overeenstemmen met de cijfers van de geglobaliseerde jaarrekening.  

De Vaste Activa liggen 9,7 % lager dan bij de gemiddelde cijfers, terwijl de Vlottende Activa dus 9,7 % hoger liggen.  

Bij de Passiva zien we, in vergelijking met de gemiddelde cijfers, een zeer laag Eigen Vermogen: het ligt 30,7 % lager.  Ook de Voorzieningen en Uitgestelde belastingen liggen lager, maar nu slechts 2 %.  Dit heeft tot gevolg dat de schulden een groot deel van de Passiva uitmaken.  Ze bedragen 90,5 %, wat 32,9 % hoger ligt dan bij de geglobaliseerde jaarrekening.   

3.3.  Detailstudie van drie relevante balansrubrieken

3.3.1.  Vorderingen op ten hoogste 1 jaar

De Vorderingen op ten hoogste 1 jaar zijn ten opzichte van vorig jaar gestegen met 
€ 67 399 000 (402,74 %).  Deze stijging is vooral te verklaren door een toename van de Overige Vorderingen met € 67 870 000 (625,99 %).  Deze enorme groei van de vorderingen is te danken aan de storting van ontvangen gelden uit de verkoop van de deelnemingen in Nutricia Drinks NV en de verkoop van onroerende goederen aan Nutricia Drinks NV.   

Ten opzichte van de geglobaliseerde cijfers, zijn de Vorderingen op ten hoogste 1 jaar beduidend hoog.  Ze bedragen 65,6 % van het Totaal Vermogen, terwijl dat in de geglobaliseerde balans slechts 31,7 % is.  

3.3.2.  Kapitaal
Ten opzichte van vorig boekjaar zijn geen wijzigingen gebeurd in het Kapitaal.  Het bedraagt nog altijd € 7 709 000 en wordt volledig gevormd door Geplaatst Kapitaal.  

Wat echter wel opmerkelijk aan het Kapitaal, is dat het ten opzichte van de geglobaliseerde cijfers behoorlijk laag ligt (6,0 % t.o.v. 25,5 %).  Dit laag percentage is ook merkbaar in het Eigen Vermogen (8,4 % t.o.v. 39,1 %).  

3.3.3. Schulden op ten hoogste 1 jaar

De Schulden op ten hoogste 1 jaar zijn in vergelijking met vorig boekjaar gestegen met € 60 436 000 (114,26 %).  In de balans merken we dat de meeste rubrieken binnen de Schulden op ten hoogste 1 jaar licht schommelen ten opzichte van vorig jaar.  De Overige Schulden daarentegen zijn fors gestegen met € 64 113 000 
(1 606,44 %).  In het jaarverslag van de raad van bestuur lezen we dat dit vooral te wijten is aan het uitkeren van dividenden.  

In vergelijking met de gemiddelde cijfers zijn de Schulden op ten hoogste 1 jaar heel hoog (88,4 % t.o.v. 40,0 %).  Ook hier zien we dat het grote verschil vooral door de Overige Schulden wordt veroorzaakt (53,1 % t.o.v. 7,2 %).  

3.4.  De resultatenrekening

3.4.1.  De voorraadwijzigingen

In de balans zien we dat de Voorraden, die enkel bestaan uit Handelsgoederen, in het boekjaar 2001 € 332 000 bedragen, tegenover € 350 000 het jaar voordien.  Dit komt dus overeen met een daling van de Voorraad met 5,1 %.  

Als we de resultatenrekening bekijken, zien we een voorraaddaling van € 18 000.  In vergelijking met het boekjaar 2000 is deze wijziging relatief klein, aangezien er zich in dat jaar een voorraaddaling van € 1 714 000 voordeed.  

3.4.2. Samenstelling van het resultaat van het boekjaar voor belasting
	 
	 
	Boekjaar 2001 
	Boekjaar 2000

	 
	Bedrijfsopbrengsten
	54 298 000
	52 817 000

	-
	Bedrijfskosten
	51 514 000
	49 665 000

	=
	Bedrijfsresultaat
	2 784 000
	3 152 000

	 
	 
	 
	 

	 
	Financiële Opbrengsten
	3 496 000
	2 048 000

	-
	Financiële Kosten
	2 086 000
	1 948 000

	=
	Financieel Resultaat
	1 410 000
	100 000

	 
	 
	 
	 

	 
	Resultaat uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen
	4 194 000
	3 252 000

	 
	 
	 
	 

	 
	Uitzonderlijke Opbrengsten
	63 757 000
	1 000

	-
	Uitzonderlijke Kosten
	1 000
	405 000

	 
	Uitzonderlijk Resultaat
	63 756 000 
	-404 000

	 
	 
	 
	 

	 
	Resultaat van het boekjaar voor belastingen
	67 950 000  
	2 848 000


Tabel III:  Vergelijking van de samenstelling van het resultaat van 2001 met 2000

De Bedrijfsopbrengsten, die voor het het grootste deel uit omzet bestaan, zijn met 
€ 1 481 000 gestegen.  Maar ondanks deze stijging is het Bedrijfsresultaat met 
€ 368 000 (dus 11,7 %) gedaald.  Dit is te wijten aan de stijging van de Bedrijfskosten met € 1 849 000.  

Het Financieel resultaat daarentegen kende wel een stijging.  Dit resultaat steeg met 
€ 1 310 000.  Dit is een explosieve groei van maar liefst 1 310 %!  Deze sterke stijging is vooral te danken aan de toename van de Financiële Opbrengsten (die vooral gevormd worden door de Opbrengsten uit Financiële Vaste Activa) met € 1 448 000, terwijl de Financiële Kosten (voornamelijk kosten van schulden) slechts met              € 138 000 stegen.  

Door de forse stijging van het Financieel Resultaat, die de daling van het Bedrijfsresultaat sterk compenseert, is het Resultaat uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen gestegen met € 942 000.

Ook bij het Uitzonderlijk Resultaat zien we een enorme verhoging van € 64 160 000.  Het Uitzonderlijk Resultaat is dus goed geëvolueerd, aangezien het bedrijf het jaar voordien te kampen had met een negatief Uitzonderlijk Resultaat.   Deze verbetering is de danken aan de stijging van de meerwaarden bij de realisatie van Vaste Activa.  

Dit alles resulteert in een explosie van het Resultaat van het boekjaar voor belastingen: er is een stijging van € 65 102 000, of 2 285,9 %.  Hoe dit resultaat percentueel is samengesteld, is te zien in de volgende tabel.  
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Figuur 1:  Evolutie van de samenstelling van het resultaat

3.4.3.  Belasting op het resultaat

Effectieve belastingdruk 
= Belasting op het resultaat van het boekjaar x 100





     Winst van het boekjaar voor belasting 


= .   399 000  . x 100


    67 950 000




= 0,6 %

Dit percentage wijkt sterk af van de gebruikelijke 40 %.  Dit is vooral te wijten aan een vrijgestelde meerwaarde van verkoop van aandelen.

3.5.  De resultaatverwerking
3.5.1.  Wettelijke reserve

Om in regel te zijn met de Wet op de Vennootschappen, moet het Wettelijke Reserve 10 % bedragen van het Geplaatst Kapitaal.  Indien dit niet zo is, moet jaarlijks minimum 5 % van de te bestemmen winst overgedragen worden aan de Wettelijke Reserves.  

Hier bedraagt het Wettelijke Reserve € 771 000, wat net iets meer is dan de nodige 
10 % van het Geplaatst Kapitaal.  Er moet dus niets overgebracht worden.  

3.5.2.  Uitkeerbare winst
Volgens de Vennootschapswet mag er maar winst uitgekeerd worden als het Netto-actief kleiner is dan het Onbeschikbaar Eigen Vermogen.  

	 
	Totaal van de activa
	128 191 000

	-
	Voorzieningen
	401 000

	-
	Schulden
	115 963 000

	-
	Overlopende rekeningen van het Passief
	2 634 000

	-
	Niet afgeschreven Oprichtingskosten
	0

	-
	Niet afgeschreven Kosten voor onderzoek en ontwikkeling
	0

	 
	Netto-actief
	9 193 000


Tabel IV:  Berekening van het Netto-actief

	 
	Geplaatst Kapitaal
	7 709 000

	+
	Uitgiftepremies
	0

	+
	Herwaarderingsmeerwaarden
	0

	+
	Wettelijke reserve
	771 000

	+
	Onbeschikbare reserve
	59 000

	+
	Kapitaalsubsidie
	7 000

	 
	Onbeschikbaar Eigen Vermogen
	8 546 000


Tabel V:  Berekening van het Onbeschikbaar Eigen Vermogen

Het Netto-actief is € 647 000 meer dan het Onbeschikbaar Eigen Vermogen, waardoor er dus maximum voor dat bedrag uitgekeerd kan worden.  

Van de Te bestemmen winst, die € 64 914 000 bedraagt, werd € 10 000 toegevoegd aan het Eigen Vermogen, met name aan de Overige Reserves.  De overige € 64 904 000 werd uitgekeerd aan de aandeelhouders ( € 64 901 000) en aan de bestuurders 
( € 3 000).

3.5.3. Reserve voor eigen aandelen

Onder de rubriek Geldbeleggingen op het Vlottend Actief vinden we geen eigen aandelen en bijgevolg moet er ook geen reserve voor eigen aandelen worden aangelegd.  

4.  De waarderingsregels

De aanschaffing, overdrachten en buitengebruikstellingen van Materiële Vaste Activa worden gewaardeerd op aanschaffingsprijs.  De Kosten van onderhoud en herstelling worden ten laste genomen van het boekjaar waarin ze worden besteed.  De afschrijvingen gebeuren lineair, op basis van de geschatte levensduur:

· Gebouwen:
5 %

· Machines
10 % en 20 %

· Emballage
33,33 %

· Meubilair
20 %

· Personenwagens
25 %

Opmerkelijk is dat de afschrijving van de personenwagens 5% meer bedraagt dan het normale afschrijvingspercentage.

De deelnemingen worden gewaardeerd tegen de aanschaffingswaarde.  Voor deelnemingen van voor 1989 bestaat dit uit de aankoopprijs onder aftrek van de eventueel betaalde Goodwill.  Voor deelnemingen verworven vanaf 1989 is dit de aanschaffingswaarde zonodig onder aftrek van een minderwaarde.  

De Voorraden gereed product worden gewaardeerd tegen de kostprijs met een toeslag van de indirecte productiekosten.  De Voorraden grondstoffen en handelsgoederen worden gewaardeerd tegen gewogen gemiddelde kostprijs, of tegen een lager liggende marktwaarde.  

De Vorderingen en Schulden in vreemde valuta worden gewaardeerd aan de koers per balansdatum.  

5.  Procedure van opstelling en goedkeuring van de

     jaarrekening

5.1.  Jaarverslag

Het jaarverslag van de raad van bestuur van 24/05/2002 is aanwezig (zie bijlage II).  Het verslag werd neergelegd overeenkomstig de wettelijke bepalingen en ligt ter inzage op de zetel van de vennootschap.  

Het enige opmerkelijke aan het jaarverslag is het commentaar over de Financiële Vaste Activa.  Over de verworven deelnemingen wordt gezegd dat de intrinsieke waarde lager ligt dan de betaalde aanschaffingswaarde.  Toch zijn geen waardeverminderingen geboekt.  De raad van bestuur is namelijk van oordeel dat de intrinsieke waarde slechts de weergave is van een tijdelijke toestand en dat de resultaatsverwachtingen geen aanleiding zullen geven tot een blijvende en duurzame minderwaarde.     

5.2.  Verslag van de commissarisrevisor

Het verslag van de Commissarisrevisor (zie bijlage III), opgesteld door de vennootschap PricewaterhouseCoopers, vertegenwoordigd door de heer Van Staaij P.  

5.3.  Goedkeuring en neerlegging jaarrekening

De commissaris verklaart in zijn verslag van 24/05/2002 dat de jaarrekening, afgesloten op 31/12/2001 een getrouw beeld geeft van het vermogen, van de financiële toestand en van de resultaten van de vennootschap, en er wordt een passende verantwoording gegeven in de toelichting.  De jaarrekening werd goedgekeurd door de algemene vergadering op 25/06/2002.  

5.4.  Verificatie- of correctietaken m.b.t. de jaarrekening opdragen aan

        een  accountant of bedrijsrevisor die niet de commissaris is

Er werden geen verificatie- of correctietaken opgedragen.  

6.  Analyse van de jaarrekening
6.1.  Liquiditeit

· Bedrijfskapitaal 
= Vlottende Activa – Vlottende Passiva

= Voorraden en BIU 
332 000
+ Vorderingen ≤ 1 jaar 
84 134 000
+ Geldbeleggingen 
0
+ Liquide Middelen 
832 000
+ Overlopende rekeningen Actief 
330 000
– Schulden ≤ 1 jaar
- 113 329 000
– Overlopende rekeningen Passief  
    .    - 2 634 000

- 30 335 000

· Current Ratio 
= Vlottende Activa  

    Vlottende Passiva

    
=  85 628 000
   115 963 000

= 0,74


· Acid Test Ratio

= Vorderingen ≤ jaar + Geldbeleggingen + Liquide Middelen
                                   Schulden ≤ 1 jaar
 

 = 84 134 000 + 0 + 832 000
            113 329 000

 = 0,75

( Als we zowel de Current Ratio als de Acid Test Ratio vergelijken met de gemiddelde cijfers van de Belgische ondernemingen met volledig schema, merken we dat NV Nutricia zich telkens dicht in de buurt van het eerste kwartiel bevindt.  

· Voorraadrotatie 
= Kostprijs van de Verkopen 
        Voorraden en BIU 

 = 51 514 000
       332 000 
 
= 155,16 

· Aantal dagen Voorraad 
=    365 dagen     . 
   Voorraadrotatie

=   365   ; 
   155,16

= 2, 35 ≈ 2 dagen

· Aantal dagen Klantenkrediet 
 = Handelsvorderingen + Geëndosseerde Handelseffecten
            (Verkopen + BTW op Verkopen) / 365

 =              5 422 000 + 0               .
   (53 262 000 + 11 185 020) / 365  

 = 30,71 ≈ 31 dagen

· Aantal dagen Leverancierskrediet
 =                                      Handelsschulden                                  . 
      (Inkopen Handelsgoederen + Diensten en Diverse Goederen 
        + BTW op Aankopen) / 365

=                            7 623 000                               .
   ( 30 302 000 + 12 950 000 + 9 082 920) / 365  

= 53,17 ≈ 53 dagen

              

Klanten-


                         Voorraadrotatie 
krediet


      Leverancierskrediet                           Te financieren periode: 133 dagen

( In vergelijking met de gemiddelde waarden van de Belgische ondernemingen met volledig schema bevinden we ons nogmaals in het eerste kwartiel betreffende het aantal dagen klanten- en leverancierskrediet.  Deze beide, met ook invloed van de voorraadrotatie, zorgen voor een betrekkelijk grote te financieren periode.  

6.2.  Solvabiliteit
Bij gebrek aan cijfers zullen we van de volgende ratio’s, betreffende de solvabiliteit, enkel de financiële onafhankelijkheid kunnen vergelijken met de gemiddelde cijfers van de Belgische ondernemingen.

· Algemene schuldgraad 
= Vreemd Vermogen 
    Totaal Vermogen 

= 115 963 000
   128 191 000

= 0,90


· Financiële onafhankelijkheid
= Eigen Vermogen 
   Totaal Vermogen

=  10 759 000 ;
   128 191 000

= 0,08


( Op vlak van financiële onafhankelijkheid bevindt de onderneming zich terug dichtst bij het eerste kwartiel van de gemiddelde cijfers.  Toch ligt ze nog merkelijk lager dan de waarde uit het eerste kwartiel, namelijk 10,8.

· Zelffinancieringsgraad
= Reserves + Overgedragen resultaat 
             Totaal Vermogen 

= 3 043 000 + 0 
     128 191 000

= 0,02


· Dekkingsratio
= Cashflow voor winstuitkering 
        Vreemd Vermogen

= Resultaat voor winstuitkering + niet-Kaskosten
                     Vreemd Vermogen

= 64 914 000 + 207 000 – 13 000 + 17 000
                   115 963 000
  
= 0,56


6.3.  Rendabiliteit
· Bruto Rendabiliteit van het Totaal Vermogen voor belastingen
= Brutoresultaat voor niet-Kaskosten, Financiële kosten en Belastingen
                                         Totaal Activa

= 2 784 000 + 207 000 – 13 000 + 17 000 
                        128 191 000

= 0,02


· Netto Rendabiliteit van het Totaal Vermogen voor Belastingen
= Nettoresultaat na niet-Kaskosten, voor Financiële Kosten en Belastingen
                                       Totaal Activa

=    2 784 000   . 
   128 191 000

= 0,02

( Ook hier bevindt de onderneming zich in het eerste kwartiel van de gemiddelde waarden.  De waarden liggen hier weer duidelijk lager dan de gemiddelde cijfers. 

6.4. Positionering van de onderneming in de sector

In onderneming NV Nutricia België ligt de Acid Test Ratio (dit is de liquiditeit in de enge zin) boven het gemiddelde (0,63) en onder de mediaan (0,80) van de cijfers uit 2000 van de sector waartoe de onderneming behoort.  

Het gemiddelde en de mediaan van de financiële onafhankelijkheid van deze sector bedragen respectievelijk 26,2 en 25,2.  De onderneming heeft dus een financiële onafhankelijkheid die sterk afwijkt van deze cijfers.  

   Cashflow        = 65 125 000 
eigen vermogen       9 179 000

 

  = 7,09

Ook hier wijkt het cijfer van de onderneming sterk af van het gemiddelde (30,0) en de mediaan (38,2) van de bedrijven uit de sector.

Nettorendabiliteit van het Eigen Vermogen na belastingen= resultaat voor belastingen
 







    eigen vermogen

 






        = 67 950 000
 







9 179 000

 





           
        = 7,40

Het cijfer van de onderneming ligt boven de mediaan (5,2) en onder het gemiddelde (11,0) van de cijfers uit de sector. 

 Netto toegevoegde waarde 

= Bedrijfsopbrengsten (Omzet, Voorraadwijzigingen en Geproduceerde vaste activa)

- Bedrijfskosten (Handelsgoederen, Afschrijvingen, Diensten in Diverse goederen)

= 53 262 000 – 43 477 000

= 9 785 000

Netto toegevoegde waarde/Bedrijfsopbrengsten = 9 785 000/54 298 000

 





     = 0,18

Dit cijfer wijkt terug sterk af van de mediaan (28,6) en het gemiddelde (19,1) van de sector.  

Bronnen

· www.nutricia.be
· http://statbel.fgov.be/figures/d423_nl.asp
· Jorissen A., Leybaert N., Reyns C., Vanneste J., Financial Accounting, Standaard Uitgeverij, 2001

· Databank AMADEUS
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		Activa		NV Nutricia						Geglobaliseerd

		(in % van het boekjaar)

		vaste activa						33.2						42.9

		I.  Oprichtingskosten						0.0						0.1

		II.  Immateriële vaste activa						0.0						1.4

		III.  Materiële vaste activa						0.6						17.4

		A.  Terreinen en Gebouwen				0.4						6.3

		B.  Installaties, Machines en Uitrusting				0.0						7.0

		C.  Meubilair en Rollend Materieel				0.2						0.9

		D.  Leasing en soortgelijke rechten				0.0						0.7

		E.  Overige Materiële Vaste Activa				0.0						1.1

		F.  Activa in Aanbouw				0.0						1.3

		IV.  Financiële Vaste Activa						32.6						24.0

		A.  Verbonden Ondernemingen				32.6						22.1

		1.  Deelnemingen		32.6						16.4

		2.  Vorderingen		0.0						5.7

		B. Ondernemingen waarmee een deelnemings-				0.0						1.1

		verhouding bestaat

		1.  Deelnemingen		0.0						1.1

		2.  Vorderingen		0.0						0.1

		C.  Andere Financiële Vaste Activa				0.0						0.8

		1.  Aandelen		0.0						0.5

		2.  Vorderingen en borgtochten in contanten		0.0						0.2

		Vlottende Activa						66.8						57.1

		V.  Vorderingen op meer dan één jaar						0.0						7.1

		A.  Handelsvorderingen				0.0						0.9

		B. Overige vorderingen				0.0						6.2

		VI.  Voorraden en BIU						0.3						7.9

		A.  Voorraden				0.3						6.7

		1.  Grond- en hulpstoffen		0.0						1.4

		2.  Goederen in bewerking		0.0						0.5

		3.  Gereed Product		0.0						1.0

		4.  Handelsgoederen		0.3						3.3

		5.  Onroerende goederen bestemd voor		0.0						0.3

		verkoop

		6.  Vooruitbetalingen		0.0						0.1

		B.  Bestellingen in uitvoering				0.0						1.2

		VII.  Vorderingen op ten hoogste 1 jaar						65.6						31.7

		A.  Handelsvorderingen				4.2						14.0

		B.  Overige vorderingen				61.4						17.8

		VIII.  Geldbeleggingen						0.0						6.8

		A.  Eigen aandelen				0.0						0.0

		B.  Overige beleggingen				0.0						6.8

		IX.  Liquide Middelen						0.7						2.2

		X.  Overlopende rekeningen						0.3						1.3

		Totaal						100.0						100.0
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		Passiva		Nutricia België						Geglobaliseerd

		(% van het boekjaar)

		Eigen Vermogen						8.4						39.1

		I.  Kapitaal						6.0						25.5

		A.  Geplaatst kapitaal				6.0						26.0

		B.  Niet-opgevraagd kapitaal				0.0						-0.4

		II.  Uitgiftepremies						0.0						2.7

		III.  Herwaarderigsmeerwaarden						0.0						0.5

		IV.  Reserves						2.4						6.8

		A.  Wettelijke reserve				0.6						0.9

		B.  Onbeschikbare reserves				0.1						0.7

		1.  Voor eigen aandelen		0.0						0.1

		2.  Andere		0.1						0.6

		C.  Belastingvrije reserves				1.7						1.2

		D.  Beschikbare reserves				0.0						4.0

		V.  Overgedragen winst						0.0						5.6

		Overgedragen verlies (-)						0.0						-2.5

		VI.  Kapitaalsubsidies						0.0						0.5

		VII.  Voorzieningen en uitgestelde						1.2						3.2

		belastingen

		A.  Voorzieningen voor risico's en kosten				0.3						3.1

		1.  Pensioenen en soortgelijke verplichtingen		0.3						0.5

		2.  Belastingen		0.0						0.0

		3.  Grote herstellings- en onderhoudswerken		0.0						0.4

		4.  Overige risico's en kosten		0.0						2.2

		B.  Uitgestelde belastingen				0.8						-0.1

		Schulden						90.5						57.6

		VIII.  Schulden op meer dan één jaar						0.0						16.6

		A.  Financiële schulden				0.0						14.3

		1.  Achtergestelde leiningen		0.0						0.8

		2.  Niet-achtergestelde obligatieleningen		0.0						0.6

		3.  Leasingschulden en soortgelijke schulden		0.0						0.8

		4.  Kredietinstellingen		0.0						5.8

		5.  Overige leningen		0.0						6.4

		B.  Handelsschulden				0.0						0.4

		1.  Leveranciers		0.0						0.4

		2.  Te betalen wissels		0.0						0.0

		C.  Ontvangen vooruitbetalingen op bestellingen				0.0						0.8

		D.  Overige schulden				0.0						1.1

		IX.  Schulden op ten hoogste één jaar						88.4						40.0

		A.  Schulden op meer dan één jaar die binnen				0.0						2.4

		het jaar vervalt

		B.  Financiële schulden				27.3						14.4

		1.  Kredietinstellingen		0.0						6.8

		2.  Overige leningen		27.3						7.6

		C.  Handelsschulden				6.0						11.4

		1.  Leveranciers		6.0						11.3

		2.  Te betalen wissels		0.0						0.1

		D.  Ontvangen vooruitbetalingen op bestellingen				0.0						1.6

		E.  Schulden met betrekking tot belastingen,				2.0						2.6

		bezoldigingen en sociale lasten

		1.  Belastingen		0.0						1.0

		2.  Bezoldigingen en sociale lasten		2.0						1.7

		F.  Overige schulden				53.1						7.2

		X.  Overlopende rekeningen						2.1						1.4

		Totaal						100.0						100.0
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						Boekjaar 2001		Boekjaar 2000

				Bedrijfsopbrengsten		54 298 000		52 817 000

		-		Bedrijfskosten		51 514 000		49 665 000

		=		Bedrijfsresultaat		2 784 000		3 152 000				4.1		110.7

				Financiële opbrengsten		3 496 000		2 048 000

		-		Financiële kosten		2 086 000		1 948 000

		=		Financieel resultaat		1 410 000		100 000				2.1		3.5

				Resultaat uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen		4 194 000		3 252 000

				Uitzonderlijke opbrengsten		63 757 000		1 000

		-		Uitzonderlijke kosten		1 000		405 000

				Uitzonderlijk resultaat		63 756 000		-404000				93.8		-14.2

				Resultaat van het boekjaar voor belastingen		67 950 000		2 848 000

								2000		2001

						bedrijfsresultaat		110.7		4.1

						financieel resutlaat		3.5		2.1

						uitzonderlijk resultaat		-14.2		93.8
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