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WOORD VOORAF

In rapport No. 242, getiteld: ,Financiering van aan- en verkoop-
verenigingen in Nederland”, werden de resultaten neergelegd van een
kwantitatief onderzoek, dat op het gebied van de financiering van aan-
en verkoopcodperaties werd verricht, ten einde meer inzicht te ver-
krijgen in de financiering van de landbouwcodperaties in ons land.

De Nationale Codperatieve Raad, onder wiens auspicién het onder-
zoek is uitgevoerd, heeft de wens te kennen gegeven, dat dit zou wor-
den aangevuld met een handboekje ten behoeve van bestuurders, direc-
teuren en administrateurs van aan- en verkoopverenigingen.

Dit thans gereedgekomen handboekje bevat een elementaire uniteen-
zetting van de vraagstukken, die zich bij de financiering van coperaties
voordoen. Hoewel het is toegespitst op de omstandigheden, die voor de
aan- en verkoopcodperaties gelden, zijn verschillende beschouwingen
in deze handleiding — zoals bijvoorbeeld over de betekenis van leden-~
rekeningen — ook op codperatieve bedrijven in het algemeen van toe-
passing. Ik spreek gaarne de hoop uit, dat dit handboekje ook bij het
onderwijs van nut zal blijken te zijn.

Ten behoeve van hen, die met de terminologie niet vertrouwd zijn, is
in een afzonderlijke bijlage een overzicht gegeven van de betekenis der
gebruikte begrippen.

Tot slot wil ik gaarne opmerken, dat ten aanzien van inhoud en
leesbaarheid van dit boekje, profijt is getrokken van verschillende door
deskundigen gedane suggesties, Degenen, die zo welwillend zijn geweest
het concept kritisch te bezien, zeg ik hartelijk dank voor hun mede-
werking.

De Directeur,

J. HORRING.

's-Gravenhage, maart 1938.



INLEIDING

In elk bedrijf komen vraagstukken aan de orde van zeer uiteenlopende
aard. De leiding staat dan ook voor geen geringe taak om het bedrijf
goed te doen lopen. Zij moet weten hoe een produktieproces technisch
verloopt, wil zij kunnen beoordelen, welke machines nodig ziin en
welke nieuwe technische vindingen in het bedrijf kunnen worden toe-
gepast. De leiding moet weten, waar en wanneer de grond- en hulp-
stoffen het voordeligst kunnen worden gekocht en voorts hoeveel werk-
nemers, gezien de gewenste produktie-omvang, in combinatie met de
produktie-installatie moeten worden aangesteld. Daarnaast dient zij
voor een doelmatige kosten- en prijsbepaling en efficiency-beoordeling
ook te bepalen, hoe de administratie moet worden ingericht. Zo kunnen
nog vele onderwerpen worden genoemd, waarmede men bij het leiding
geven te maken heeft., Men zegt dan ook, dat in een bedrijf ver-
schillende functies worden vervuld. Deze zijn te onderscheiden in: de
sociale functie (verband houdende met het personeel), de inkoopfunctie,
fabricage- of technische functie, verkoopfunctic en de administratieve
functie,

In onze tegenwoordige maatschappij gaan vrijwel alle economische
handelingen gepaard met overdracht van een algemeen aanvaard ruil-
middel, het geld. Het doet er niet toe of men nu voedermiddelen, mest-
stoffen of een hamermolen koopt dan wel een silo bouwt; al deze han-
delingen zijn slechts mogelijk, indien een bedrijf de daartoe nodige
geldmiddelen beschikbaar heeft of beschikbaar kan krijgen. Deze
activiteiten hebben een geldstroom tot gevolg, die het bedrijf verlaat.
De fabricage- en verkoopfunctie daarentegen geven aanleiding tot een
geldstroom die het bedrijf binnenkomt. Deze beide geldstromen, die met
elkander in evenwicht moeten worden gehouden, leiden tot een geheel
aparte groep van vraagstukken, die men tot het terrein van de financie-
ringsfunctie pleegt te rekenen. Het is deze functie waartoe wij ons in
deze handleiding beperken,

De Hnancieringsfunctie is in een bedrijf veel minder opvallend dan
b.v. de commerciéle functies; zij is er evenwel niet minder belangrijk om.
De financieringsmogelijkheden bepalen immers, in hoeverre de door het
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bedrijf gestelde doeleinden kunnen worden verwezenlijkt. De financie-
ringsfunctie van een bedrijf is te vergeliiken met een polsstok van
iemand die over een sloot wil springen. Is de polsstok te kort, dan is
het gevaar groot, dat men de overkant van de sloot niet haalt. Men be-
reikt het gestelde doel niet. Voor een codperatie betekent een tekort
aan geldmiddelen dat de belangen van de leden niet ten volle behartigd
kunnen worden, b.v. doordat de opslagcapaciteit of de maal- en meng-
capaciteit van de cobperatie niet geheel aan de behoefte kan worden
aangepast, enfof dat men tegen te hoge kosten werkt.

Een tekort aan geldmiddelen kan er ook toe leiden, dat men niet
voldoende kan moderniseren, zodat de aan de leden in rekening te
brengen prijzen hoger zijn, dan bij een meer moderne installatie moge-
liik zou zijn. De financiéle kracht van een landbouwcodperatie is ook
mede van invloed op de wijze waarop de moeilijkheden van een algehele
conjuncturele teruggang of van een economische terugslag in de agra-
rische bedrijfstak kunnen worden opgevangen.

De minder in het oog vallende rol van de financieringsfunctie leidt
gemakkelijk tot een verwaarlozing van dit voor het bedrijf toch zo be-
langrijke aspect van de bedrijfsvoering. Laat ons daarom in het volgende
nadere aandacht schenken aan de financieringsvraagstukken die bij aan-
en verkoopcodperaties voorkomen.



HOOFDSTLUK 1

WAARVOOR ZIIN GELDMIDDELEN NODIG?

Situatie vroeger Ten tijde van hun opkomst aan het einde van

de vorige eeuw droegen de aan- en verkoop-
verenigingen vooral het karakter van verenigingen, die de gezamen-
liike aankecop van bedrijfsbenodigdheden voor de leden verzorgden,
welke van te voren door hen bij de wvereniging werden besteld.
Deze verenigingen werden bestelverenigingen genoemd. De goederen
werden als regel vanuit de trein of het schip, waarin zij waren
aangevoerd, gedistribueerd, zodat geen voorraden door de verenigingen
behoefden te worden aangehouden en ook geen opslagplaatsen nodig
"waren. De leden plachten aanvankelijk voor de door hen gekochte
artikelen ook contant te betalen, hetgeen inhield, dat de verenigingen
nauwelifks vorderingen op de leden hadden, De afwezigheid van voor-
raden, opslagplaatsen en vorderingen op de leden (debiteuren} had
tot gevolg dat deze primitieve vorm van aankoopvereniging nog vrij-
wel geen geldmiddelen nodig had om haar bedrijf uit te oefenen. Dit zijn
de typische kenmerken van een bestelvereniging. Deze heeft, zoals men
dit pieegt uit te drukken, geen of slechts een geringe vermogensbehoefte,
De te maken distributiekosten werden bestreden uit een kleine opslag
boven de aankoopprijzen, zodat de vereniging op haar beurt haar leve-
ranciers meestal ook op korte termijn kon betalen, Het is duidelijk, dat
zich bij deze bestelverenigingen nauwelijks een financieringsprobleem
voordeed.

De verenigingen konden sneller in de behoeften van hun leden gaan
voorzien, indien zij enige voorraad van de gevraagde artikelen aan-
hielden. Verschillende van deze codperaties schaften zich dan ook reeds
spoedig loodsjes aan voor de opslag van kleine voorraden kunstmest,
Langzamerhand gingen verscheidene verenigingen ook over tot een-
voudige be- en verwerking van grondstoffen voor veevoeding, waar-
door naast de opslagplaatsen ook bedrijfsruimten nodig waren voor het
onderbrengen van malerij~ en later ook van mengerij-installaties. Daar-
bij komt, dat in steeds sterkere mate van het beginsel van de contante
betaling is afgeweken door toe te staan, dat de betaling enige weken
na levering zou plaats hebben, Men ging langzamerhand de afnemende
leden — debiteuren — gedurende een korte periode krediet verstrek-
ken. Men noemt dit wel leveranciers-krediet. '



Situatie thans Deze meer ontwikkelde aan- en verkoopverenigin-

gen, die men ook wel verenigingen met een ge-
regeld bedrijf noemt, hebben vanzelfsprekend een aanzienlijk grotere
vermogensbehoefte dan de bestelverenigingen. Er moeten nu immers
geldmiddelen worden gevonden voor aankoop van terreinen, waarop
men opslagplaatsen en silo’s moet laten bouwen, voor de aanschaffing
van maal- en menginstallaties en voorts om de nodige voorraden te
kunnen aanhouden en de gebruikelijke leverancierskredieten aan de
afnemers te verstrekken.

Inzicht in vermogensbhehoefte Het is natuurlijk niet voldoende, dat
in de loop van de tijd nodig een vereniging alleen op het moment
van bouw of koop van machines en
produkten over de hiervoor nodige geldmiddelen beschikt, Zij
zal er ook voor moeten zorgdragen, dat zij de beschikking over
de nodige geldmiddelen behoudt, zolang het geld nog in de- ver-
schillende bezittingen is wvastgelegd. Dit betekent, dat het wvoor
het wverkrijgen van een goed inzicht in het financieringsprobleem
nodig is, te weten hoeveel vermogen er van jaar tot jaar, van
maand tot maand, ja zelfs van dag tot dag in het bedrijf zal zijn, of zal
worden geinvesteerd. Men pleegt dan ook te zeggen, dat de bedrijfs-
leiding inzicht moet hebben in de vermogensbehoefte, zoals deze zich
in de loop van de tijd in de codperatieve onderneming zal voordoen.
Een beeld van de vermogensbehoefte van een codperatie op een be-
paald tijdstip, kan de debetzijde van de balans ons geven.

debet BALANS PER............ credit

Terreinen f
Gebouwen "
Machines "
Deelnemingen 0
Voorraden "
Debiteuren .
Overige vorderingen ,,
Geldmiddelen .

Totaal f

Een balans is een boekhoudkundige 'cijferopstelling van bezittingen.
(waaronder vorderingen) enerzijds — vermeld aan de debetzijde (linker--
zijde van de balans) — en schulden alsmede eigen vermogen anderzijds,.
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welke worden vermeld aan de creditzijde (rechterzijde). Het verschil
tussen bezittingen en schulden noemt men het eigen vermogen, een post
die dus aan de creditzijde van een balans wordt vermeld. Op de debet-
zijde van een balans zien wij wat gefinancierd moet worden, terwijl
de creditzijde aangeeft, hoe in feite gefinancierd wordt. In dit hoofd-
stuk gaan wij nog slechts de debetzijde van de balans behandelen.

De hierboven vermelde grootheden, voor de financiering waarvan de
vereniging dus geldmiddelen moet bezitten, vinden wij als activa aan de
debetzijde van de balans van een cobperatie met malerij en meng-
installatie terug, indien de vereniging althans de terreinen, gebouwen
en machines alle in eigendom heeft. Door huur van gebouwen zal de
vermogensbehoefte aanzienlijk worden beperkt.

Het balanstotaal geeft aan, hoeveel vermogen op een bepaald moment
in een vereniging is vastgelegd (geinvesteerd), mits althans de ver-
schillende activa tegen de op de balansdatum heersende prijzen zijn ge-
waardeerd. Men kan ook zeggen, dat het normaal gesproken, de totale
vermogensbehoefte van een cobperatie aangeeft. Een beeld van de
vermogensbehoefte in de loop van de tijd wordt nu verkregen door voor
een reeks van achtereenvolgende tijdstippen, een opstelling te maken
van de debetzijde van de balans,

Indien men dergelijke cijferopstellingen voor toekomstige jaren maakt,
mag men zich niet beperken tot een raming van de vermogensbehoefte
die uitsluitend met vervanging van gebouwen, machines, e.d. samen-
hangt. Men zal ook moeten onderzoeken, in hoeverre de apparatuur in
de toekomst zal moeten worden uitgebreid, De met uitbreidingen
samenhangende behoefte aan geldmiddelen kan worden aangeduid als
additionele vermogensbehoefte.

Om een indruk te kunnen verkrijgen van de vraag, hoe de vermogens-
behoefte in een cobperatie zich in de loop van de tijd gedraagt, zal men
zich eerst moeten afvragen, hoe de verschillende activa afzonderlijk de
vermogensbehoefte van de vereniging beinvloeden, Laat ons deze activa
daarom eerst nader beschouwen.

a. Terreinen

Deze post biedt bij ons vraagstuk weinig moeilijkheden. Dank zij het
feit, dat bouwgrond niet aan slijtage onderhevig is, is een eenmalige
uitgave van de koopprijs bij de vestiging van een bedrijf voldoende,
om gedurende de gehele bestaansduur de beschikking over de grond te
kunnen behouden. Het geld blijft voortdurend in de terreinen vast-
gelegd en men pleegt dan ook te zeggen dat de vermogensbehoefte, die
uit het noodzakelijke terreinbezit voortvioeit, behoudens wijzigingen in
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Gratiek 1 VERMOGENSBEHOEFTE de grondpgzen, een permanent Ifarakter
" VOOR TERREINEN heeft. Indien men dit grafisch uitbeeldt,

gld door op de horizontale as de tijd uit te

B zetten en op de verticale as -het ge-
investeerde bedrag, verkrijgt men een
beeld van de vermogensbehoefte voor de
terreinen, zoals in nevenstaande grafiek

jaren  is weergegeven.

T

b. Gebouwen, machines en inventaris

Vermogensbehoefte per  Anders is het gesteld met de andere z.g.
produktiemiddel , duurzame activa zoals gebouwen en machi-

nes. Zij zijn wel aan sliitage onderhevig.
Een vijftig jaar geleden gebouwd pakhuis heeft — zo dif nu nog gebruikt
wordt — in deze periode ongetwijfeld aan waarde ingeboet. Het ver-
leent niet diensten meer die gelijkwaardig zijn aan de diensten van een
pakhuis dat juist gereed is gekomen en waarin de ruimte doelmatiger
(dat wil zeggen: meer aangepast aan de tegenwoordige behoefte) is
ingedeeld en dat nog geen slijtage heeft ondergaan. Bij de kostprijs-
berekening en het samenstellen van de resultatenrekening brengt men
de waardevermindering tot uitdrukking door een kostenbestanddeel op
te nemen dat men met de naam afschrijving betitelt. Deze afschrijving
dient z6 groot te zijn, dat zij met. de waardedaling van het produktie-
middel overeenkomt. Men zegt wel, dat een produktiemiddel is te zien
als een bundel prestaties. In de loop der jaren neemt het in een pro-
duktiemiddel gebonden prestatievermogen af. Dit verbruik van prestatie-
eenheden komt in de afschrijvingen tot uitdrukking. Indien de afschrij-
vingen ten volle in de kostprijs van b.v. voedermiddelen tot uitdrukking
zijn gebracht, geven de afnemers evenredig aan hun afname een ver--
goeding voor het gebruik van de aan slijtage onderhevige produktie-
middelen. De vereniging moet bij aanschaffing van een silo of een
hamermolen in één keer een groot geldbedrag uitgeven; de afnemers.
betalen pas in de loop der jaren — in de vorm van in de kostprijzen
begrepen afschrijvingen — dit bedrag weer aan de vereniging ferug.
De boekwaarde van een produktiemiddel kan in overeenstemming hier-
mede van jaar tot jaar worden verlaagd. Men zegt dan ook wel, dat het.
in een aan slijtage onderhevig produktiemiddel geinvesteerde vermogen,
gedurende de periode waarin het in een bedrijf wordt gebruikt, geleide--
lijk afneemt. Anders uitgedrukt, de vermogensbehoefte voor een ge~
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bouw of machine vertoont een dalend beloop van het moment van aan-
schaffing, tot het moment, waarop het wordt afgestoten, Zodra het
betreffende produktiemiddel wordt vervangen, treedt vanzelfsprekend
' weer een scherpe stijging van de
Grafiek 2a vermogensbehoefte op. Indien wij
:i%gg:;ﬁ:?%ggu‘ﬁ&k afzien van de restwaarde der af
te stoten activa, vertoont de ver-
mogensbehoefte voor slijtende ac-
tiva schematisch een beeld, zoals
in neveunstaande grafiekjes is
weergegeven,

Het is duidelijk, dat het door de
Lad grotere levensduur van een ge-
bouw, een langere tijd duurt, voor-
Grafiek 2b dat het aanvankelijk geinvesteerde

v . o
OGSO Yoox  vermogen i ssugvediend” don
: it bij machines het geval pleegt

gld te zijn. .

- Per afzonderlijk produktiemid-
del'is dus niet, zoals bij terreinen,
van een permanente vermogens-
behoefte sprake, doch van een ver-

Sren  mogensbehoefte die, hoewel lang-

durig van aard, toch een tijdelijk

karakter heeft, Men duidt deze behoefte dan ook meestal aan met
de term langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte.

gid

Complex van niet-eeuwigdurende FEr moet echter niet alleen naar
produktiemiddelen brengt niettemin worden gekeken, wat er met een

naast een langdurig-tijdelijke afzonderlijk produktiemiddel in
vermogensbehoefte een permanente de loop van de tijd gebeurt, maar
behoefte met zich men moet vooral ook zien naar

de vermogensbehoefte, die door
het gehele produktie-apparaat wordt veroorzaakt. Doen wij dit, dan
blijkt, dat wij een voor de financiering belangrijke waarneming kunnen
doen,

Zouden wij voor alle in een vereniging aanwezige, aan slijtage onder-
hevige produktiemiddelen, individueel kunnen vaststellen, hoe het daar-
in geinvesteerde vermogen zich in de loop van de tijd zal ontwikkelen,
dan zou blijken, dat niet alleen in het tempo waarin geinvesteerde be-
dragen vrijkomen grote verschillen voorkomen — de levensduur der
produktiemiddelen loopt immers sterk uiteen — doch ook in-de data,
waarop de produktiemiddelen worden aangeschaft, Dit leidt ertoe, dat
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voor het geheel van de op zichzelf aan slijtage onderhevige produktie-
middelen toch een permanente kern in de vermogensbehoefte ontstaat.

Het duidelijkst kan dit worden aangetoond aan de hand van onder-
staande grafiekjes, waarbij er eenvoudigheidshalve van is uitgegaan,
dat in een bedrijf slechts drie gelijksoortige produktiemiddelen (A, B
en C) aanwezig zijn. die echter op verschillende momenten zijn aan-
geschaft.

Grafiek 3a -
VERMOGENSBEHOEFTE VOOR AAN SLUTAGE
ONDERHEYIGE PRODUKTIEMIDDELEN
gid L.
E Produkiiemiddel A
3b gid
Produktiemiddel B
e ald
Produktiemiddel C
3d

Totals behoelie voor
produktiemiddelen A+B+C

jaren

De grafiekjes 3a, b en ¢ geven de vermogensbehoefte per afzonder-
lijk produktiemiddel aan, Grafiek 3d geeft echter de totale vermogens-
behoefte aan, die door de produktiemiddelen A, B en C wordt veroor-
zaakt. Deze totale behoefte wordt op eenvoudige wijze bepaald door
optelling van de bedragen, die voor de afzonderlijke produktiemiddelen
nodig zijn (of grafisch gezien, door optelling van de verticale afstanden
in de grafiekjes 3a, b en ¢). '

Wij kiezen met opzet een grafische wijze van illustreren, omdat uit
grafiek 3d nu het duidelijkst blijkt; hoe voor het totaal der 3 gekozen
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produktiemiddelen een permanente behoefte aan vermogen ontstaat,
hoewel elk van de produktiemiddelen voor zich niet tot een permanente
doch tot een tijdelijke behoefte aan vermogen aanleiding geeft.

Wii kozen hier een eenvoudig voorbeeld. In de werkelijkheid komen
natuurlijk meer ongelijksoortige produktiemiddelen voor en hebben de
aanschaffingen minder regelmatig plaats als in de grafieken 3a, ben c is
aangenomen. Bovenstaande grafiekjes illustreren echter voldoende dui-
delijk, dat het zeker niet alleen de grond is, die een permanente kern
in de vermogensbehoefte doet ontstaan. Bij een op continuiteit gericht
bedrijf is in het gehele ,,pakket” duurzame doch aan slijtage onderhevige
produktiemiddelen sprake van een .ijzeren” voorraad aan prestatie-
eenheden. Hiervoor moet vermogen aanwezig zijn, dat dus ook voort-
durend beschikbaar is.

Hoogte van de vermogensbehoefte = Hoe groot het permanente be-
voor gebouwen, machines standdeel in het in gebouwen,
en inventaris inventaris en machines geinves-

teerde vermogen nu precies zal
zijn, is door ons moeilijk in het algemeen vast te stellen, De bedrijfs-
leiding zal zich hieromtrent op grond van de beschikbare bedrijfs-
gegevens een oordeel moeten vormen. Vele factoren zijn hierbij van
invloed, zoals de aard van de vereniging en de daarmede verband
houdende verscheidenheid in produktiemiddelen — heeft men één of
meer opslagplaatsen, is er een maal- en menginstallatie, heeft aanvoer
plaats per trein, vrachtauto of per schip, heeft de codperatie zelf een
vervoerapparaat? — de momenten van aanschaffing e.d. Het in ge-
bouwen, machines en inventaris permanent geinvesteerde vermogen
zal dan ook van vereniging tot vereniging sterk uiteen kunnen lopen.
Door de leiding van een vereniging kan over de omvang van deze per-
manente vermogensbehoefte echter wel een aanvaardbare schatting
worden gemaakt,

Naarmate de verenigingen groter zijn, zal van een grotere verschei-
denheid in produktiemiddelen, aanschaffingsdata en levensduur sprake
zijn, met als gevolg, dat de vaste vermogenskern in de bestaande activa
bij grote verenigingen als regel relatief groter zal zijn dan bij kleine
verenigingen.

Om toch een indruk te geven van de orde van grootte van de be-
doelde kern in de vermogensbehoefte, zij vermeld, dat deze bij vijf in de
Graafschap gelegen verenigingen bij een constant verondersteld prijs-
peil naar schatting 30 4 40 % bedroeg van de totale nieuw-waarde van
bedoelde activa. Indien wordt aangenomen, dat ook veor de gemiddelde
vereniging dit percentage ongeveer van toepassing is, kan de perma-
nente vermogensbehoefte voor gebouwen, machines en inventaris bij
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de gemiddelde malerij en mengerij in Nederland, op basis van de be-
schikbare gegevens uit het onderzoek naar de financiering van aan- en
verkoopverenigingen — waarover in LEl-rapport No. 242 werd gerap-
porteerd — worden gesteld op 8§ 4 10 % van de jaaromzet.

Deze aan slijtage onderhevige activa leiden niet alleen tot een perma-
nente vermogensbehoefte, doch — zoals wij hebben gezien — eveneens
tot een langdurig-tijdelijke behoefte. Deze is niet op alle tijdstippen
gelijk. Zij zal het grootste zijn bij oprichting, als alle produktiemidde-
len dus nieuw zijn. In dit geval kan de langdurig-tijdelijke vermogens-
behoefte op circa 15 % van de jaaromzet worden gesteld. Naarmate
de vereniging echter ouder wordt en dus op de betreffende activa meer
kan zijn afgeschreven, zal deze vermogensbehoefte afnemen, In elke
vereniging afzonderlijk zal moeten worden vastgesteld, hoe groot deze
langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte daar in werkelijkheid is.

c. Deelnemingen

Vele verenigingen hebben een tegoed in ledenrekening bij zuster- en
topcotperaties en aandelen in andere bedrijven zoals op~ en overslag-
bedrijven, codperatieve grondkapitaalbank, enz. Deze deelnemingen
doen veelal een permanente vermogensbehoefte ontstaan.

d. Voorraden

Omvang van vele factoren De grootte van de voorraden in een be-
afhankelijk drijff wordt bepaald door vele factoren,

die van bedrijf tot bedrijf kunnen wver-
schillen. Er kan dan ook niet in het algemeen worden aangegeven, hoe
groot de voorraad in een aankoopvereniging dient te zijn.

Het is duidelijk, dat de beschikbare opslagruimte een beperkende
omstandigheid vormt voor de wvoorraad die men kan aanhouden.
Buitendien wordt de voorraad, die men in feite zal aanhouden, voor
een belangrijk deel bepaald door de heersende marktsituatie en de in-
kooppolitiek, die men volgt. Er kunnen verschillen van inzicht bestaan
omtrent de mate waarin het verantwoord is voorkopen te doen. Naast
de beschikbare opslagruimte, de inkooppolitiek en de mate waarin land-
bouwprodukten der leden in opslag worden genomen, is de aard van de
cobperatie in hoge mate bepalend voor. de grootte van de voorraad.
Een vereniging die zelf maalt en mengt, zal voor de normale voortgang
van haar bedrijf een werkvoorraad aan grondstoffen moeten aanhouden
— meestal te stellen op een voorraad ter grootte van het grondstof-
verbruik gedurende 4 weken — terwijl een vereniging zonder maal- en
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menginstallatie deze behoefte niet kent, Overigens is de aard van de
cobperatie vanzelfsprekend sterk afhankelijk van de structuur der om-
liggende landbouwbedrijven — akkerbouw, rundveehouderij, varkens-
en kippenhouderij — in het werkgebied van de cobperatie, zodat in de
noodzakelijk te achten minimum-voorraad per vereniging grote verschil-
len zullen voorkomen.

De vermogensbehoefte, die bij de aan- en verkoopverenigingen door
de voorraadhouding wordt veroorzaakt, is aan grote seizoenschomme-
lingen onderhevig. Eén van de factoren, die tot grote variatie aanleiding
geeft, is het sterk aan seizoenen gebonden verbruik van kunstmest-
stoffen. Wil de cobperatie in staat zijn in de behoeften van haar leden te
voorzien, dan zal zij van te voren voorraden van deze produkten moeten
aanleggen. Als regel worden zelfs reeds in de zomer grote partijen
kunstmest in opslag genomen met het oog op een lagere prijs wegens
de staffel in de kunstmestprijzen. Het voordelig prijsverschil dient ter

_vergoeding van de kosten wegens langdurige opslag; men moet er zich

Grafiek 4
VOORBEELD VAN HET YOORRAADBELOOP
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dus voor hoeden de lagere prijzen in de zomer en in het najaar ten
opzichte van het voorjaar zonder meer commercieel voordelig te be-
schouwen. Bedoelde voorraden worden grotendeels pas gedurende het
voorjaar geruimd. Gedurende de gehele opslagperiode wordt hierdoor
vermogen in de vereniging vastgelegd.
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De ongelijkmatige afzet van rundveevoeders werkt in dezelfde rich-
ting op de schommeling van de vermogensbehoefte in, als de voorraden
meststoffen. Wegens de grotere vraag naar rundveevoer in de winter~
periode, zal de codperatie in deze periode meer voorraden grondstoffen
en gerede produkten aanhouden dan in de zomer, 's Zomers is de ver-
mogensbehoefte vit dien hoofde doorgaans het laagst en 's winters het
hoogst. Naarmate evenwel in het werkgebied meer varkens en kippen
worden gehouden en de afzet van voedermiddelen dus gelijkmatiger
over het jaar is verdeeld, zal ook de voorraad aan voedermiddelen —
en in verband hiermede ook de vermogensbehoefte — een gelijkmatiger
beloop vertonen. '

Ter illustratie van de vermogensbehoefte, die door de voorraden
wordt veroorzaakt, is in grafiek 4 het totale voorradenbeloop van een
4-tal verenigingen in de Graafschap weergegeven.

Voorraden veroorzaken zowel Over het geheel genomen vertonen
cen permanente als een kort- de voorraden een dieptepunt om-
stondige vermogensbehoefte streeks de maanden junifjuli. Dit is

ook de reden, dat het boekjaar van
- vele aan~ en verkoopverenigingen eindigt op 30 juni,

Het blijkt — de grafiek illustreert dit ook — dat de voorraad nooit
geheel tot nul daalt; er is sprake van een vaste voorraad. Men spreekt
in dit verband wel van een ,ijzeren voorraad”. In deze ,ijjzeren” voor-
raad is vermogen permanent geinvesteerd. Aangezien de balansen in
vele gevallen per 30 juni worden samengesteld en het dieptepunt in de
voorraden ook omstreeks deze datum ligt, geeft de balans per 30 juni
een benaderende indruk van het vermogen, dat constant in de voor-
raden is geinvesteerd, Per 30 juni 1953 — een jaar waarin de voorraden
een ,normale” omvang hadden — bedroeg de voorraad van de ge-
middelde aan- en verkoopvereniging met malerij en mengerij circa 7 %
van de totale jaaromzet. Dit betekent, dat de door voorraden veroor-
zaakte permanente vermogensbehoefte ongeveer 7 % van de totale
jaaromzet zal bedragen.

Naast, of beter gezegd boven deze permanente behoefte kan, zoals
in bovenstaande grafiek is te zien, een kortstondige behoefte worden
onderscheiden, die zich dus gedurende het seizoen manifesteert. Deze
is nihil omstreeks junifjuli en maximaal omstreeks december/januari.
Naar gelang de omzet van meststoffen en rundveevoer een groter aan-
deel in de totale omzet van een vereniging heeft, zal het verschil tussen
de minimumvoorraad en de maximumvoorraad groter zijn. De maximale
vermogensbehoefte, die gedurende het seizoen door de voorraden wordt
veroorzaakt, zal niet zelden het twee- of drievoudige van de permanente
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vermogensbehoefte voor voorraden bedragen. In vele gevallen zal dan
ook de door voorraden veroorzaakte kortstondige vermogensbehoefte
op 7 & 14 % van de totale omzet kunnen worden gesteld.

e. Debiteuren

Leverancierskrediet Het is in het economische verkeer een normaal

verschijnsel, dat de producent of de handelaar
de afnemer toestaat de koopsom later te betalen dan op het tijdstip van
levering. Men zegt dan, dat de verkoper leverancierskrediet aan zijn
afnemers verschaft, In de administratie van een dergelijk bedrijf komt
dit tot uniting in de post debiteuren, welke als vordering op de debetzijde
van de balans van de verkoper voorkomt,

Naarmate de afnemers in sterkere mate contant betalen, zal vanzelf-
sprekend de vermogensbehoefte, die door deze debiteuren-financiering
ontstaat, kleiner zijn,

De hoogte van het van afnemers te vorderen bedrag is vanzelf-
sprekend in hoge mate afhankelijk van de wijze van factureren door de
vereniging. Verenigingen, die het stelsel van maandrekeningen vol-
gen, zullen veelal een hoger debiteurencijfer te zien geven, dan ver-
enigingen, die na elke levering een rekening uitschrijven.

Ofschoon een systeem van contante betaling op zichzelf nastrevens-
waard is vanwege de kostenbesparing die hierdoor mogelijk is — er
behoeft immers geen rente te worden betaald over het anders voor
debiteurenfinanciering nodige vermogen —, en de vermijding van het
risico van wanbetaling wordt een leverancierskrediet voor een periode
van | maand wel als usantieel beschouwd. Bij overschrijding van
deze termijn gaat de aan- en verkoopvereniging eigenlijk een financie-~
ringstaak overnemen waarvoor zif niet is berekend. Deze ligt op het
terrein van de boerenleenbanken en zou als zodanig aan deze instel-
lingen moeten worden overgelaten, Een leverancierskrediet gedurende
1 maand komt hierop neer, dat de debiteurenpost gemiddeld eigenlijk
niet hoger zal mogen zijn dan 1f;; of ruim 8 % van de jaaromzet.

Debiteurenfinanciering leidt 66k Bij een gelijkmatige verdeling van
tot een permanente en een de omzet over het gehele jaar zou,
kortstondige vermogensbehoefte ingeval alle afnemers een leveran-

cierskrediet van 1 maand zouden
genieten, de debiteurenstand het gehele jaar door 8 % van de jaaromzet
bedragen. In feite is echter, zoals wij hebben gezien, de omzet ongelijk~
matig over het jaar verdeeld, zodat de debiteurenstand in de stille
periode minder en in de drukke periode meer dan 8 % van de jaaromzet
zal bedragen. De door debiteuren veroorzaakte vermogensbhehoefte ver-
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toont dan ock alg regel een beloop dat met enige vertraging parallel is
aan het afzetpafijoon van de vereniging. Op elk moment van het jaar
zal een vereniging vorderingen op haar leden bezitten. Het lijkt ons
niet onwaarschijnlijk dat de minimale debiteurenstand — dit is dus de
permanente vermogensbehoefte die met de debiteurenfinanciering samen-
hangt — bij vele verenigingen op 5 % van de jaaromzet kan worden
gesteld. Stellen wij het toelaatbare maximum op * 12 %, dan betekent dit
dat door de debiteurenfinanciering een kortstondige vermogensbehoefte
wordt veroorzaakt van + 7 %. Voor verenigingen, die na elke levering
een rekening uitschrijven, zullen deze percentages lager zijn, doch voor
verenigingen met maandnota's, die uit dien hoofde leverancierskrediet
verstrekken gedurende gemiddeld 114 maand, langer.

f. Overige vorderingen

In verband met de uitvoering van de sociale wetgeving en met te
geven borgstellingen e.d. zal een vereniging ook nog een zeker bedrag
hebben vastgelegd in vorderingen op andere dan handelsdebiteuren,
Hiermede zal vaak een permanente vermogensbehoefte gepaard gaan.

g. Geldmiddelen

Het is voor een vlotte afwikkeling van zaken nuttig, indien een co-
operatie de beschikking heeft over een zekere hoeveelheid liquide
middelen. Hieronder verstaat men het geheel van kasmiddelen en het -
tegoed bij een bankinstelling of een girokantoor. Zij zal dan immers
gemakkelijk lopende betalingen kunnen verrichten. Deze liquide midde-
len veroorzaken evenals de hiervoor behandelde activa een vermogens-
behoefte.

Men zal er zich voor moeten hoeden overtollige liquide middelen aan
te houden, aangezien dit overbodige rentekosten met zich brengt.

h. De totale vermogensbehoefte

De voorafgaande beschouwingen leveren de bouwstenen voor de
bepaling van de totale vermogensbehoefte van een aan- en verkoop-
vereniging. Dit totaalbeeld wordt verkregen door optelling van de be-
sproken onderdelen. Wij hebben dit in de grafieken 5a en 5b schematisch
uitgewerkt. In de praktijk kunnen vanzelfsprekend afwijkende cijfers
voorkomen, hetgeen geen bezwaar vormt, omdat wij het vraagstuk hier
slechts met een voorbeeld willen illustreren.
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Grafiek 5a geeft schematisch enerzijds de behoefte aan permanent ver-
mogen aan — veroorzaakt door terreinen, de kern in de voorraden en de-
biteuren, alsmede de kern in gebouwen, machines en inventaris (a + b +
¢ + d + [} — en anderzijds de bestanddelen van de langdurig-tijdelijke
behoefte, die met gebouwen, machines en inventaris samenhangt (de
gearceerde gedeelten e en g). De afstand d + e geeft de totale wer-
mogensbehoefte voor de gebouwen aan. Hiervan vertegenwoordigt d
een permanente behoefte. De totale vermogensbehoefte voor machines
en inventaris wordt uitgedrukt door de afstand f -+ g, waarvan f het
constante deel vormt. Deze kern in de vermogensbehoefte voor machines
e.d. is in de tekening niet als een horizontaal vlak aangegeven — zoals
bijvoorbeeld voor voorraden, debiteuren en gebouwen is geschied —
omdat de vermogensbehoefte voor machines in de grafiek is opgeteld
bij een op zichzelf reeds variérende vermogensbehoefte voor de ge-
bouwen,

Boven de permanente en langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte komen
dan nog de met de wisselende voorraden en debiteuren verband-
houdende schommelingen in de vermogenshehoefte die zich binnen het
jaar voltrekken: de kortstondige vermogensbehoefte dus. Teken-
technisch kon deze moeilijk in grafiek 5a worden aangegeven. Daarom

OPBOUW VAN DE TOTALE VERMOGENSBEHOEFTE
Grafiek 5a ' Grafiek 5b
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is in de ernaast getekende grafiek 5b het verloop van de kortstondige
vermogensbehoefte over enkele willekeurige jaren afzonderlijk aan-
gegeven.

Op elk willekeuriy moment kan door een cobperatie een balans
worden samengesteld. Een dergelijke balans geeft — mits de verschil-
lende activa juist zijn gewaardeerd — als het ware een verticale
doorsnede van bovenvermelde grafieken. Het balanstotaal geeft dan
de totale op dat moment bestaande vermogensbehoefte aan, afgezien
van de eventueel aanwezige additionele vermogensbehoefte in ver-
band met nog te verrichten noodzakelijke investeringen. De aard van
de vermogensbehoefte — hoeveel is permanent, langdurig of kort-
stondig? — blijkt evenwel niet zonder meer uit een balansoverzicht,
omdat, zoals wij hebben gezien, de indeling naar termijn in de vermogens-
behoefte niet samenvalt met de indeling naar categorieén activa., Zo
komt op de balans b.v. het in duurzame activa geinvesteerde vermogen
in één post voor, terwijl deze in twee delen kan worden gesplitst als
men daarbij het gezichtspunt van de vermogensbehoefte kiest, te weten
een permanente en een langdurig-tijdelijke behoefte, Voor elk van de
actiefposten ,,voorraden” en ,debiteuren” wordt op een balans ook
slechts één bedrag vermeld, terwijl dit bedrag uit financieringsoogpunt
in een permanent en een kortstondig bestanddeel kan worden gesplitst.
Wil men derhalve een goed inzicht verkrijgen in de vermogensbehoefte,
dan zal men niet kunnen volstaan met het opstellen van een balans,
maar zal men tevens de verschillende aanwezige activa nader moeten
analyseren. Voorts zal men zich een beeld moeten vormen van de hoe-
veelheid vermogen die in de toekomst nodig zal zijn voor eventuele
modernisering en uitbreiding. Het te voeren financiéle beleid zal mede
hierop moeten worden afgestemd.
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HOOFDSTUK 1

WAAROP MOET BIJ] DE DEKKING VAN DE VERMOGENS-
BEHOEFTE WORDEN GELET?

In de vorige paragraaf is een algemene bespreking gewijd aan de
behoefte aan geldmiddelen, welke zich bij aan~- en verkoopverenigingen
kan voordoen. Zodra de behoefte in een bepaald bedrijf bekend is of
is geschat, komt de belangrijke vraag aan de orde, hoe nu het beste
in deze behoefte kan worden voorzien, of met andere woorden, hoe het
beste kan worden gefinancierd?

Men kan bij de financiering verschillende gezichtspunten onderschei-
den, namelijk het gezichtspunt van de liquiditeit, de solvabiliteit en de
kosten. 'Wij zullen deze begrippen nu nader toelichten,

a. De liquiditeit

Betekenis van het begrip  Onder de liquiditeit van een bedrijf wordt
liquiditeit verstaan de mogelijkheid geregeld de

voor het bedrijf nodige uitgaven te
verrichten. Een bedrijf is dus liguide als het voortdurend de in-
komende geldstroom (o.m. opbrengsten door verkoop, kredietopneming)
met de uitgaande geldstroom {betalingen wegens ontvangen leveranties,
lonen, belastingen, aflossingen e.d.) in evenwicht weet te houden.
Gelukt dit, dan is het betrokken bedrijf liquide, gelukt het niet,
dan noemt men het iliquide.

Illiquiditeit kan zeer ongunstige gevolgen voor een bedrijf hebben.
Het kan er immers toe leiden, dat de nodige grondstoffen niet tijdig
kunnen worden gekocht, of dat een dringende vervanging van b.v. een
hamermolen niet kan plaats hebben, ja het kan zelfs in het ongunstigste
geval staking van het bedrijf en faillissement ten gevolge hebben. Il-
liquiditeit moet dus te allen tijde worden vermeden. Hoe kan een ver-
eniging haar liquiditeit nu zo goed mogelijk zeker stellen?

Financiering afstellen op de = Om deze vraag te beantwoorden moe-
termijnen in de behoefte ten wij in gedachten even teruggaan

naar de vorige paragraaf. Wij con-
stateerden daar, dat in de vermogensbehoefte voor een bedrijf drie
belangrijke groepen konden worden onderscheiden, t.w. een constante
of permanente vermogensbehoefte, een langdurig-tijdeliike behoefte
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en een kortstondige dus zich binnen het jaar openbarende vermogens-
behoefte. Indien de behoefte langer duurt dan een jaar, doch niettemin
een tijdelijk karakter heeft, spreekt men dus van een langdurig-tijdelijke
vermogensbehoefte.

‘Wil men de liquiditeit van een bedrijf zo goed mogelijk zeker stellen,
dan zullen de middelen die ter dekking van deze behoeften aange-
trokken zijn, of zullen worden aangetrokken, tenminste gedurende de-
zelfde termijn ter beschikking moeten staan als de termijnen, die in de
behoeften kunnen worden onderscheiden. Dus: permanent beschikbaar
staand vermogen voor de dekking van de permanente vermogens-
behoefte, langdurig ter beschikking staand vermogen voor de dekking
van de langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte en kortstondig beschik-
baar vermogen voor de dekking van de seizoenschommeling in de
vermogensbehoefte.

Waaruit kan permanent vermogen bestaan? Het meest voor de
hand liggende is het z.g. eigen vermogen. Dit is vermogen dat eigen-
dom is van de vereniging, waarop niet behoeft te worden afgelost.
Wij zullen aan de verschillende soorten vermogen in het navolgende
nog wel meer aandacht besteden. Hier kunnen wij met deze globale
aanduiding volstaan. Naast het eigen vermogen kan vreemd vermogen
— dat in tegenstelling tot het eigen vermogen weél een schuldkarakter
draagt — permanent ter beschikking van een bedrijf staan, mits het
als het ware steeds kan worden vernieuwd wann&er daaraan behoefte
is. Dit laatste punt zal nog nader worden besproken; voorlopig vol-
staan wij met de opmerking, dat tot dusverre bij landbouwcodperaties
de permanente vermogensbehoefte in hoge mate door vreemd geld is
gedekt,

De langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte kan het beste door vreemd
aflosbaar vermogen worden gedekt, waarbij gedacht kan worden aan
obligatieleningen, voorschotten van boerenleenbanken en leningen
van verzekeringsmaatschappijen en de Cobtperatieve Grondkapitaal-
bank. :

Voor dekking van de kortstondige beheefte is bij uitstek het reke-
ning-courantkrediet van een boerenleenbank geschikt.

Betekenis van liquiditeits-  Bij de liquiditeitsbewaking kan men veelal
begroting een belangrijke steun vinden in het op-

* -stellen van begrotingen, in het bijzonder
liquiditeitshegrotingen. Een liquiditeitsbegroting is een staat waarop,
voor een te overziene toekomstige tijdsperiode, zijn aangegeven ener-
zijds de beschikbare liquide middelen {kas, bank, giro en eventueel ge-
makkelijk te verkopen effecten), alsmede de te verwachten ontvangsten
en anderzijds de te verwachten uitgaven. Indien blijkens een dergelijke
begroting de uitgaven in een bepaalde periode vermoedelijk groter

N -
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zullen zijn, dan men aan middelen beschikbaar denkt te zullen hebben,
zal tijdig een oplossing gevonden moeten {en in vele gevallen kunnen)
worden door het opnemen van vreemd geld (krediet).

Er kan niet genoeg nadruk worden gelegd op de betekenis van be-
drijfsbegrotingen. Maar al te vaak wordt met een investeringsprogramma
begonnen, zonder dat men zich door middel van begrotingen over de
financiéle consequenties hiervan een goed beeld heeft gevormd. Een
houding van ,.het zal wel in orde komen” getuigt wel van een op zich-
zelf waardevol optimisme, maar is zakelijk niet verstandig. Moeilijk-
heden kunnen vaak gemakkelijker worden opgevangen, indien men als
het ware een waarnemingsstation in het bedriif heeft, waar men nade-
rende storingen in de financiering vroegtijdig kan signaleren.

Liquiditeit hangt ook ten nauwste Men kan bij het begrip liquiditeit
samen met kredietmogelijkheden een onderscheid maken tussen

liquiditeit in enge en in ruime
zin. In enge zin is een bedrijf illiquide, indien de eigen liquide middelen
onvoldoende zijn om de nodige bedrijfsuitgaven (inclusief aflossingen
en rentebetalingen) te verrichten. In de praktijk is men nog wel eens
geneigd het begrip liquiditeit in deze betekenis te gebruiken. Indien
een coodperatie in deze zin illiquide is, behoeft dit echter nog niet voor
de vereniging noodlottig te zijn. De normale voortgang van het bedrijf
is volkomen gewaarborgd, indien de codperatie nog over mogelijkheden
beschikt aanvullende kredieten te verkrijgen. Zolang een bedrijf door
kredietopname ontvangsten en uitgaven in evenwicht weet te houden,
blijft het in wezen liquide.

Het vraagstuk van de liquiditeit is daarom ten nauwste verbonden
aan het vraagstuk van de kredietverkrijging. Het lLiuiditeitsvraagstuk
kan dan ook niet los worden gezien van het aspect van de solvabiliteit,
een begrip, waaraan nu aandacht zal worden geschonken.

b. De solvabiliteit

Het begrip solvabiliteit  Onder solvabiliteit wordt in het algemeen

verstaan de mogelijkheid van een bedrijf
uit de totale middelen alle schulden te voldoen. Het is duidelijk, dat de
solvabiliteit bij -de kredietverkrijging van grote betekenis is. Indien
immers kredietgevers vrezen, dat de middelen van een bedrijf bij een
eventuele liquidatie wel eens onvoldoende zouden kunnen zijn om aan
alle geldgevers het door hen verstrekte vermogen terug te betalen, zullen
zij er meestal niet veel voor voelen meer geld aan een dergelijk bedrijf
ter beschikking te stellen, Ja, het kan zelfs voorkomen, dat men door
«een faillissementsaanvrage op een zo snel mogelijke liquidatie aanstuurt,
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uit vrees dat de liquidatie-opbrengst in de toekomst nog lager zal kunnen
worden dan zij thans reeds is, Een dergelijk bedrijf noemt men insol-
vabel. De solvabiliteit is dus de basis voor de aantrekking van vreemd
vermogen (krediet). Anders gezegd: het is de basis van de krediet-
waardigheid.

" Een bedrijf, dat insolvabel is, behoeft op dat moment nog-niet illiquide
te zijn: Op den duur zal echter een dergelijk bedrijf door de ongunstiger
kredietmogelijkheden ook met de liquiditeit vastiopen en grote kans
hebben ten gronde te gaan. Omgekeerd behoeft een bedrijf, dat thans
in enge zin illiquide is (in de zin dus dat de eigen geldmiddelen onvol-
doende zijn om de nodige uitgaven te kunnen verrichten) nog-niet insol-
vabel te zijn. Is het solvabel, dan kan het veelal nog wel een goede
oplossing voor de illiquiditeit vinden, -

Factoren die de solvabiliteit Welke zijn de factoren, die de solva-
bepalen biliteit van een bedrijf bepalen? In de
' eerste plaats kan worden gewezen op
de winstgevendheid. Hoe winstgevender een bedrijf immers is, des te
meer eigen vermogen zal het in beginsel kunnen vormen door inhouding
van overschotten en des te minder schulden zal het in de toekomst be-
hoeven aan te gaan. Een goede winstgevendheid beinvloedt de solva-
biliteit dan ook meestal in gunstige zin. Men pleegt financiering uit
overschotten, leidend fot vergroting wan het eigen vermogen, aan te
duiden als inferne financiering. In de tweede plaats is de waarde der
activa — in het bijzonder de.verkoopwaarde — van belang. Deze is
afhankelijk van de aanwendingsmogelijkheden van produktiemiddelen.
Als de totale waarde van de activa meer bedraagt dan de totale schuld,
is een bedrijf solvabel; de schulden zouden dan immers bij liquidatie
geheel kunnen worden afgelost., Hierin zou natuurlijk verandering
komen, indien voortdurend grote verliezen zouden worden geleden.
In de derde plaats wordt de solvabiliteit van een bedrijf sterk beinviced
door de aansprakelijkheid die b.v. door firmanten van een vennootschap
onder firma of door leden van een cobperatie is aanvaard. Indien kre-
dietgevers aannemen, dat de firmanten of de leden van de cobperatie
voldoende vermogen bezitten om eventuele tekorten van hun bedrijf
op te vangen, zal veelal toch krediet kunnen worden verkregen, 66k
wanneer de totale waarde der bedrijfsactiva lager zou zijn dan de totale
schulden van het bedrijf. De historische ontwikkeling van de aan- en
verkoopverenigingen illustreert dit verschijnsel o.i. ook duidelijk.

Betekenis van leden- De aan- en verkoopverenigingen zijn door-
aansprakelijkheid gaans opgericht zonder dat van de leden een

grote storting van vermogen werd verlangd.
Dit vindt voor een deel een oorzaak in het feit, dat in de eerste ontwik-
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kelingsfase van deze codperaties slechts weinig vermogen nodig was.
De voornaamste verklaring ligt echter in het betrekkelijke gemak, waar-
mede men geldmiddelen van derden kon aantrekken, Dit geschiedde
op basis van de aansprakelijkheid der leden. Deze aansprakelijkheid is
steeds het fundament geweest van de kredietwaardigheid der vereni-
gingen. Bij een onbeperkte aansprakelijkheid is de kredietwaardigheid
het grootst, omdat de solvabiliteit van de vereniging dan in laatste
aanleg wordt bepaald door het eigen vermogen van de vereniging plus
het eigen vermogen van alle leden gezamenlijk.

De aansprakelijkheéid is een gemakkelijke en een veelal onontbeerlijke
basis gebleken voor de kredietverstrekking door landbouwkredietinstel-
lingen aan landbouwcodperaties. Zij is als het ware de sleutel die
een groot gebied voor de codperatie heeft helpen ontsluiten. Voor de
financiering van voorraden, opslagruimten en malerij-installaties kon
dan ook in de meeste gevallen met succes een beroep worden gedaan

op de plaatselijke boerenleenbanken, die door hun overwegend gunstige
ontwikkeling doorgaans ook meestal wel over de daartoe benodigde
geldmiddelen beschikten.

Het betrekkelijke gemak, waarmede de verenigingen op grond van de
aansprakelijkheid ‘der leden in hun vermogensbehoefte konden voor-
zien door het opnemen van kredieten, maakt het begrijpelijk dat de
‘noodzaak tot versterking van-de financiéle structuur, b.v. door middel
van inhouding van overschotten, niet altijd in voldoende mate is onder-
kend. Wij denken hierbij vooral aan verenigingen in het westen des
lands. Hoe belangrijk de aansprakelijkheid voor de kredietverkrijging
ook moge zijn, zij mag er niet toe leiden dat de prikkel tot versteviging
van de financiéle structuur der cotperatie ontbreekt.

De aansprakelijkheid behoudt voor de kredietgevers haar waarde als
zekerheid, zolang de mogelijkheid van uitwinning van de leden als regel
wordt aanvaard. In dat geval betekent de aansprakelijkheid immers,
dat de leden zo nodig verplicht kunnen worden vermogen in de ver-
eniging te storten. Dit maakt, zuiver banktechnisch geredeneerd, kre-
dietverlening aan co&peraties aantrekkelijk. Het aantal gevallen dat
verenigingen zijn geliquideerd en de leden zijn aangesproken het tekort
van de vereniging aan te zuiveren opdat de schulden kunnen worden
afgelost, is gelukkig van beperkte omvang gebleven., Hieruit mag men
echter niet zonder meer afleiden, dat van de aansprakelijkheid in het
geheel geen gebruik wordt gemaakt. . Een belangrijke toepassing kan de
aansprakelijkheidsregeling immers vinden in een omslag van eventuele
jaarlijkse exploitatieverliezen over de leden. Een dergelijke aansprake-
lijkheid moet statutair wel zijn geregeld. Zulk een regeling heeft voor
de kredietgevers grote betekenis.

Dat er betrekkelijk weinig gevallen van liquidatie bekend zijn, hangt
samen met het feit, dat men veelal zal trachten het niet zover te laten
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komen. Men zal eerst door bijzondere maatregelen de financiering van
de betrokken codperatie weer gezond proberen te maken; men voert
een z.g. financiéle reorganisatie door. Een financiéle reorganisatie zal
veelal nodig zijn, indien een vereniging van jaar op jaar het ene verlies
op het andere heeft gestapeld en de tekorten door kredieten heeft aan-
gevuld in plaats van de tekorten over de leden om te slaan. De be-
treffende bank zal dan tenslotte veelal op een financiéle gezondmaking
van de vereniging aandringen. Zij zal bijvoorbeeld bereid gevonden
worden de nodige geldmiddelen te verstrekken, mits de verliezen
dadelijk of binnen enkele jaren door de leden zullen worden over-
genomen en alles gedaan zal worden om de exploitatie in het vervolg
lonend te maken,

Veelal zal de bank de eis stellen dat eventuele verliezen voortaan
direct over de leden zullen worden omgeslagen. Voor de vereffening
van opgehoopte verliezen kunnen verschillende werkwijzen worden ge-
volgd. Het is mogelijk de verliezen reeds dadelijk met eventuele tegoe-
den van de leden bij de vereniging te vereffenen enfof hen te verplichten
onmiddellijk de nodige geldmiddelen in de kas der vereniging te storten.
Vaak wordt echter de gelegenheid geboden deze bijdrage over enkele
jaren te verdelen,

Basis voor solvabiliteit Wij zouden de aansprakelijkheid niet gaarne
moet in het bedrijf zelf zien afgeschaft. Naast haar hierboven be-
zijn gelegen handelde indirecte betekenis voor de finan-

ciering van een codperatic behoudt de
aansprakelijkheid grote betekenis wegens het bindende element dat erin
tot uiting komt, Toch moet bij het financiéle beleid in een vereniging
niet te veel worden gesteund op de aansprakelijkheid. Het is in het
belang van alle partijen, dat in een vereniging een zodanig beleid wordt
gevoerd, dat de leden worden behoed voor een onverwachte effectuering
van de aansprakelijkheid. De kredietgevende boerenleenbanken zullen
rekening moeten houden met de mogelijkheid, dat uvitwinning propa-
gandistisch ongunstig kan werken op de cobperatieve gezindheid in
het gebied waar leden van een codperatie worden aangesproken. Dit
gevaar neemt natuurlijk toe, naarmate het bedrag, dat de leden moeten
betalen, groter is. Voor de leden z2lf is een goed financieel beleid in
hun vereniging echter niet minder belangrijk. Het zal hen immers
zelden gelegen komen onverwacht geld te moeten verschatfen; zij zullen.
dit vaak moeten onttrekken aan het eigen landbouwbedrijf.

Bij de solvabiliteit van een vereniging dient de aansprakelijkheid bif
voorkeur slechts een functie als ,,slaperdijk™ te vervullen. Dit betekent,.
dat tijdig voorzorgen moeten worden genomen om te voorkomen, dat
deze ..dijk” de nood voor de vereniging zal moeten keren. Het accent
moet dus komen te liggen op de solvabiliteit van het bedrijf zelf, dus.
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op het in de vereniging aanwezige vermogen dat risico draagt.

De solvabiliteit van een vereniging die uit haar risicodragend ver-
mogen blijkt, zou men de ,,wakerdijk” kunnen noemen. Deze moet op
zichzelf reeds voldoende bescherming bieden. Ook vanuit het stand-
punt van de leden is dit wenselijk. Het lidmaatschap van een financieel
krachtige cobperatie is uit hoofde van de geringere aansprakelijkheids-
claim, die op een onverwacht en ongelegen moment op de leden kan
worden gelegd, veel aantrekkelijker, dan het lidmaatschap van een
financieel zwakke vereniging.

c. De kosten

De voornaamste aspecten waarop bij de financiering moet worden
gelet zijn de liquiditeit en daarmede nauw samenhangend de solvabiliteit.
Beide moeten in elke geval worden gewaarborgd. Het voortbestaan van
een vereniging is immers ten nauwste hiervan afhankelijk. Bij de hand-
having van de liquiditeit en de solvabiliteit moet echter uiteraard
worden gestreefd naar zo laag mogelijke kosten. Dit houdt in dat men
langdurig overtollig vermogen in de cobperatie moet vermijden. De
langdurig-tijdelijke vermogensbehoefte kan dan ook beter niet met eigen
maar met aflosbaar vreemd vermogen worden gedekt. Overigens dient
het vermogen vanzelfsprekend daar te worden aangetrokken, waar dit
op de meest stabiele wijze en tegen redelijke voorwaarden kan worden
verkregen. .

In de leerboeken over financiering wordt ten aanzien van het vraagstuk
van de dekking der kortstondige vermogensbehoefte nog melding ge-
maakt van het zgn. , kapitaaloptimum”. Onder bepaalde omstandigheden
zal het goedkoper zijn de kortstondige behoefte door langdurig ver-
mogen te dekken dan door kortstondig vermogen, Dit is het geval,
indien de aan langdurig vermogen verbonden rentekosten, verminderd
met de opbrengst wegens tijdelijke belegging buiten de vereniging ge-
durende de tijd dat het overtollig is, lager zijn dan de kosten die aan
de verkrijging van kortstondig vermogen verbonden zou zijn. Deze
financieringswijze heeft grotere betekenis naarmate de rente voor kort-
stondig vermogen meer boven de rente voor lang vermogen ligt. Het
verschil in rente tussen door boerenleenbanken verstrekte lange en
korte kredieten is echter z6 gering, dat het leerstuk van het , kapitaal-
optimum” bij de financiering van landbouwcodperaties weinig prak-
tische betekenis heeft.

In het algemeen kan worden gesteld, dat de landbouwcodperaties door
de boerenleenbanken op goedkope wijze aan kort- en langlopende kre-
dieten kunnen worden geholpen, Het kostengezichtspunt bij de finan-
ciering biedt in deze sector dan ook weinig problemen.
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HOOFDSTUK I

DE VERSCHILLENDE FINANCIERINGSMOGELIJKHEDEN

In het voorafgaande is eerst aandacht besteed aan de aard van de
vermogensbehoefte bij aan- en verkoopverenigingen en vervolgens zijn
enkele kernbegrippen uit de leer van de financiering behandeld. Laat
ons nu nagaan, hoe de verenigingen in hun vermogensbehoeften kunnen
voorzien. Wij zouden daarbij een onderscheid willen maken in de
financiering door de leden der wvereniging — dit kan geschieden door
middel van reservering, stortingen op ledenrekeningen en het verschaf-
fen van leningen — en de financiering door derden, met name de
kredietgevers. Wij zullen deze mogelijkheden in het nu volgende nader
gaan bezien.

a. Financiering door de leden

1. Eigen vermogen

Het begrip ,eigen vermogen” Onder het eigen vermogen van een

bedrijf wverstaan wij, zoals hiervoor
reeds werd aangeduid, het vermogen dat geen schuldkarakter heeft en
waarover men dus geheel vrij kan beschikken,

Dit eigen vermogen kan bestaan uit aandelenvermogen zoals bij
naamloze vennootschappen en codperaties die aandelen uitgeven — b.v.
cobperatieve suikerfabrieken -— en uit z.g. reserves. Deze reserves
ontstaan door inhouding van een gedeelte van de jaarlijkse exploitatie-
overschotten en komen tot uitdrukking in de reserverekening. Aan-
gezien ook reserves voor onbepaalde tijd ter beschikking staan, is eigen
vermogen bij uitstek geschikt om te voorzien in de permanente ver~
mogensbehoefte zoals deze in het eerste hoofdstuk is besproken.

Men onderscheidt open reserves en stille reserves, Met het begrip
open reserve duidt men de reserves aan, die uit de balans van de ver-
eniging blijken. Daarnaast kunnen reserves aanwezig zijn waarvan de
groofte niet uit de balans blijkt, de z.g. stille reserves. Deze ontstaan,
wanneer activa op de balans te laag zijn gewaardeerd, Wil men zich
een goed beeld vormen van de financigle kracht van een vereniging,
dan zal men niet alleen moeten letten op de open reserve, doch zich
ook een beeld moeten vormen van de omvang van de stille reserve. Dit
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kan geschieden door middel van herwaardering van de activa, die voor
een te laag bedrag op de balans zijn opgenomen.

Ter voorkoming van misverstand moet er hier op worden gewezen
dat men in de praktijk ook wel het woord reserve gebruikt voor ver-
mogensbestanddelen die geen ,.eigenlijke” reserve vormen doordat zij
in wezen een schuldkarakter bezitten. Voorbeelden van deze oneigen-
lijke reserves zijn een belastingreserve, een pensicenreserve en een
reserve voor dubieuze debiteuren. Deze laatste oneigenlijke reserve-
rekening houdt eigenlijk in, dat de actiefpost debiteuren te hoog is ge-
waardeerd. Het is ter vermijding van misverstand beter laatstgenoemde
posten ,voorzieningen' te noemen ter onderscheiding van de reserve,
welke een onderdeel vormt van het eigen vermogen van een vereniging.

Reserves, die worden gevormd om later voor een bepaald doel te
worden bestemd, noemt men wel bestemmingsreserves. Een belasting-
reserve is bijvoorbeeld een bestemmingsreserve. QOok eigenlijke reserves
kunnen hieronder echter vallen, zoals bijvoorbeeld een reserve voor uit-
breiding of nieuwbouw.

Ter opvanging van het risico van prijsverschillen op voorraden schept
men soms een reservefonds voor prijsverschillen, Deze reserve onder-
scheidt zich slechts boekhoudkundig van bovenbedoelde -eigenlijke
reserve,

Goede afschrijvingspolitick Alvorens onze bespreking van het eigen
van groot belang - vermogen voort te zetten, is het goed
aandacht te schenken aan de afschrij-
vingspolitiek, omdat deze voor de financiéle ontwikkeling van grote
betekenis is. '

Met afschrijving brengt men in de kosten de slijtage tot uiting, waar-~
toe het gebruik van duurzame produktiemiddelen leidt. Men onder-
scheidt fechnische slijtage — slijtage die fysiek gezien optreedt door
het in gebruik hebben van een produktiemiddel -~ en economische slij-
tage. Deze laatste treedt bijvoorbeeld op, indien door technische vooruit-
gang produktiemiddelen op de markt komen, die beter zijn dan de oude
produktiemiddelen. Deze laatste worden door de technische vooruitgang
dan minder waard, waardoor het tijdstip waarop het economisch ver-
antwoord is het produktiemiddel te vervangen, wordt vervroegd. Dit
tijdstip wordt vrijwel altijd eerder bereikt dan het tijdstip waarop het
produktiemiddel technisch versleten is. De economische levensduur
kan nooit langer zijn dan de technische.

Brengt een codperatie de slijtage — technisch zowel als economisch
~— onvoldoende in de kostprijs tot uitdrukking, dan leidt dit tot een ge-~
flatteerde winst~ en verliesrekening. Uitkering van op deze basis be-
rekende eventuele winst leidt tot intering van het vermogen, Men zou
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kunnen stellen, dat in dit geval in feite geleidelijk een deel van het aan-
vankelijk geinvesteerde vermogen aan de afnemers wordt uitgekeerd.

Wil men de kosten op juiste wijze calculeren en dus ook het gebruik
van machines en gebouwen aan de afnemers in rekening brengen, dan
zal de afschrijving gebaseerd moeten zijn op de vervangingswaarde van
de produktiemiddelen — de prijs, die men zou moeten betalen, indien
men deze nieuw zou kopen — en op de economische levensduur ervan.
Onder de economische levensduur wordt verstaan de periode gedurende
welke het nog niet voordeliger is het oude produktiemiddel door een
nieuw te vervangen,

De statuten der verenigingen bevatten doorgaans eea bepaling waar-
in wordt aangegeven, hoeveel jaarlijks dient te worden afgeschreven.
Aan het statutair voorschrijven van een bepaald afschrijvingspercentage
kleeft het bezwaar, dat men gemakkelijk geneigd kan ziin de genoemde
afschrijving als een maximum te beschouwen. Vooral in tijden met een
stijgend prijsniveau, wanneer dus hogere afschrijvingen nodig zijn, kan
deze statutaire bepaling remmend werken op de leden om voorstellen
tot hogere afschrijving goed te keuren. Als de percentages maar hoog
genoeg zijn gesteld, is genoemd bezwaar niet ernstig. Dit is in de prak-
tijk echter vaak niet het geval.

De voorschriften omtrent de te verrichten afschrijvingen zijn niet bij
alle verenigingen gelijk, doch zij hebben alle gemeen, dat niet op basis
van vervangingswaarde wordt afgeschreven. Een deel van de vereni-
gingen schrijft af op basis van de boekwaarde, een groter deel kent
evenwel een afschrijvingstechniek op basis van de historische aan-
schaffingsprijzen. Een gelukkige omstandigheid is, dat de fiscus in
de jaren na de oorlog, toen grote investeringen nodig waren, de moge-
lijkheid tot vervroegde fiscale afschrijvingen en investeringsaftrek
heeft geboden, Hierdoor hebben verscheidene verenigingen in feite
toch meer afgeschreven dan op basis van vervangingswaarde nodig was.
Door extra afschrijvingen worden stille reserves gekweekt. Men
moet zich er evenwel goed rekenschap van geven, dat in fiscale
faciliteiten geen argumenten zijn gelegen om de afschrijving op basis
van boekwaarde of historische kostprijs te blijven baseren. Zodra
immers geen grote investeringen meer kunnen of behoeven te worden
verricht of de belastingfaciliteiten worden opgeschort, vervalt de moge-
lijkheid door middel van extra fiscale afschrijvingen het peil van de
afschrijvingen op basis van vervangingswaarde te bereiken. In dat
geval zal uit dien hoofde intering van het eigen vermogen optreden.
Een goede bepaling van de afschrijvingskosten is derhalve een eerste
voorwaarde om te bewerkstelligen dat het eigen vermogen van een
codperatie op peil blijft.

Men zal daarbij de hoogte van de afschrijving niet afhankelijk mogen
stellen van de grootte van het overschot, doch de afschrijving steeds als
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