SUCCESSIERECHT EN AANDELENWAARDE
door Tj. S. Visser

De niguwe Successiewet is van 1956. De ambteli gke Leidraad verscheen nog dat
Jaar Over waardering w ﬁs er een Interessante 0. He tParIement viel daar-

OVer, wee op ewe\ ese gdenls Op 1 maart 9lwer% daarom grondlg
verander Inmid essR]eel e ge kwestje ook yoor de recnter: B.N.B. 1962 %4
: |s$ﬁgusarlr$gre1\r/ tW}ve ber J.1. Eris aus aanleiding voor een samenvatting. Een
gte door aana ler?schenkmg geeft een root%andeelhouder Azl r*n meerder-
heids 03|t<e 0p, en die positie gdat Jer 0 de negiftigde B. Hoe moet het ge-
schenkpakketje gewaardeerd worcen?

Een obget eBft geen yaarde dan jn zijn relatie tot een of meer sub ecten. Elke
waarde| Us noogwenal subhecuef -Onjectief, neta de metm?envnEmst in,
Wgarrrréa\t/enmeenn andere subjecten in zijn beschouwing etrekt zal men een andere

R het punt van dat ,,subjecllen In de beschouwing betrekken” zijn er deze denk-
arned ep waarender wonder I|ke!):

nen
3) men et (?p o{)gect een wﬂleEeunge derde 2 (van Zot) en sluit A en B uit.
4) men let op object, derden, A

Dit s geen fantasie; men zou het kunnen vinden in;
1 Le|graag eerste | e |n k& Sun 1962 - 94),
2) © Leldraa tweede ez rile g amer

Kamer u het ontwerp ucc. 1956 (1953/54, 915, no. 5, blz. 16
rec ts) en daaromHR in 1962 -
erq Bt oven\%ens Mmet zoveel woordeP |&dat 00k z0 bgn n intrin-

ilghﬁe%nz{ tabiliteitswaarde van grote of zelfs doorslaggevende betekenis

4) . deze keu%e z0u ik willen voorstaan.

1 Om namen te geven:
1) iseen ,,subéec leve” waarde: |kz everr latie-waarde
iaat emteie In de rlchtm%va emar twaarde door naast B ook derden-

m /=

ealg éiiinaanl ders te fingeren,
155Chien aI mar twaare oc de formulering is wel zonderling.
De waarde voor eenon ﬁ ende wilkeurling Z?
\oor een solifair misant roo |n extremls |s er njets dat nog. waarde heeft
En.om van aAepot ntieel van belan fln esu%ecten nuH?t 0 twee meest
ew&teresseer en'in et schenklngss It te sluiten waar het gaat om een
g edachte) prijsvorming!

een ee |ILk tasten naar een %markt)waarde onder inachtneming van alle
actoren

~ e

3)

dus 00K leftende op het eX|steren van A en B: de grootaandeel-

Fouder N degeen die het w rden wil
Alvorens 43 wat ult te werken. eerst ter %pvrohfkmﬁ enige ¢ Afer%un_het Vge-
ding dat leidde tot B.N.B. 1962 - 94 en 291. Daar ging et om een schenking van
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Eﬁ%%elen in een familie-N.V.; en die schenking vond plaats binnen de familie-

- |ntr|n5| G U 1300%

- ren tahl ||e|tswaarden|e la er

- riskant A

- n00|t IVI en gegeven; bij onderling goedvinden,

- rendements aah ................................................................... 108%

- aan% [fte I de SChENnKINGSMEMOTIE.....oror oo 9380(‘;//0 (3)
el Uo | ) [ L0 T T T T T 0

- gl’dam handhaaft AANSIA0;0LA 0N, .vv vvcrvvns e 1300% (1)
- Hof Leeuwar en schakel

i}m casu de rentab|l|te|tgwaarde
1)& wen (IJeenf rmLﬁIe te antere[w doch neemt vri g
van (intrinsieke plus tweemaal rendementsjwaar 500% (3?)

Na deze staalkaart rs, die U v rgeten moogt, teru ard door mi
voor estane op?ossmg Q Clggurf die In g aats zeffen vag@?un e wetsge J
een styk (M. AM dezelt ntgerwet evl en at

ol ws owdat WP erd was sliec‘wts dge st e ee

20 Won erh# [ oeven t
en niet meer: volsta daarom met om ,, ou er su é |eve wa

uit &1? te verwerpen; t?st naar een mar twaarde maay aat 0p die ge mgeerde
markt de |Tteress ntste fi ur(i( n, schenker en beg”(ft ng}de metontL B

De gevolgen van zo’n marktconceptie denk gasvo lot, | numetvoor
gen et ge Ing uit, 19?2 94 en 291, maar de situ t(f uit Leidraad par. 20; door
de schenki ? erW|sse en mﬁerder eidsman en minderheidsman van ositie. Ik

zie dan A als aanbieder, B als bieder: en naast A nog X en'Y, naast B nog V en
W. Nu'is onze markt al aardig gestoffeerd.
aanbieders gegadlgden
Al B!
X Vv
Y w

Het uitroepteken wijst o?deen hgénegn%mter sseerFaa rF)n van de aldus aangedmde

persoon. -De aanwe % van drukt de laatprijs; maar mﬁt 20 Negl erg
want waarom zouden rkmeer dan strlkt nod| gﬁano der de lekker ?(% laatpr]
van A? Zij kunnen to bevroeden dat hup ket{es aantrekkelijk Kunnen'zijn
VOOr Wie ootaandee ouder hoopt te worgen? aanwemg 2|naan de anaere
kant van errhcio t niet de 8Ied rqs doch maakt éi B nietom X en
l;(etg]let Zin b|edprus veel fager gaat dan et maximum dat hij desnoods zou willen

Conclusie: er is een flinke kans ?at de. markt ngs niet zo, heel ver komtt
geg n onder de hoge P és weIkeAﬁsmmlmu als maximum in het hoof
De , marktwaard ma% dus |ern|etveel ager ondersteld dan de relatie-
waarde welke slechts let op ob;] ct r( 3
Dit dan, (4), ismijn opvatting; nogal persoonlijk.
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