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Investeringsanalyse van de teelt van populier

J. P. G. de Klein en A. M. Filius

Vakgroep Boshuishoudkunde Landbouwuniversiteit, Wageningen

1 Inleiding

De belangstelling voor de populierenteelt is in de afge-
lopen periode gegroeid. Daarvoor zijn verschillende re-
denen te noemen:

- de wens van de overheid tot bosuitbreiding ten be-
hoeve van recreatie en houtproduktie;

- de grondproblematiek bij regionale overheden,

- de toenemende produktie-overschotten in de land-
bouw.

Deze factoren hebben geleid tot een aantal over-
heidsmaatregelen die de belangstelling aanwakkeren
nl. de aanlegpremie voor snelgroeiend bos en de ont-
heffing van de herplantplicht bij een omloop van maxi-
maal 25 jaar (in de Randstad 40 jaar).

De toegenomen belangstelling blijkt nog niet zozeer
uit de aanleg van vele hectaren bos maar veel meer uit
de grote hoeveelheid studies over de financiéle aantrek-
kelijkheid van deze teelt {zie 0.a. Boon, 1985; Filius en
Willems, 1985; Werkgroep Financiering Bosuitbreiding,
1985; Van der Werf, 1986; Grontmij, 1986; Landhouw-
Economisch Instituut, 1987). De uitkomsten van deze
studies verschillen nogal. Dit kemt door verschillen in:
- volumen &n prijzen van de houtopbrengst;

- volumen &n prijzen van de produktiefactoren; -

- factoren die men al of niet tot kosten en opbrengsten
rekent;

- investeringscriteria die worden gehanteerd.

Cm een aantal van deze verschillen op te sporen wor-
den in hoofdstuk 2 de opbrengsien geanalyseerd en in
hoofdstuk 3 de kosten.

In dit arikel ligt echter de nadruk niet op het achter-
halen van deze verschillen maar op de methodologie
van een adeguate investeringsanalyse. De vraag is hoe
de bedrijffseconomische consequenties van populie-
renteelt geanalyseerd kunnen worden. Uitgangspunt is
dat er niet één uniforme beoordeling van de teelt moge-
lijlke is. De investeringsanalyse die moet worden toege-
past is afhankelijk van de omstandigheden waarin een
grondgebruiker cq beheerder verkeert. Getracht wordt
om een aantal van deze situaties te identificeren en de
consequenties daarvan voor de analyse aan te geven.

in hoofdstuk 4 wordt daartoe het begrip dekkingsbij-
drage geintroduceerd en toegepast. Tevens wordt aan-

gegeven hoe risico en onzekerheid in de analyse kun-
nen worden betrokken. De opbrengsten en kosten
worden daarbij in deze studie gebaseerd op gegevens
uit de literatuur. Beze gegevens zijn niet los van de
praktijk tot stand gekomen, maar mogen toch niet zon-
der meer als (gemiddeld) feitelijke opbrengsten en kos-
ten gezien worden, Op verzoek van de Werkgroep Be-
drijfseconomie van de Nationale Populieren Commissie
wordt door de Vakgroep Boshuishoudkunde van de
Landbouwuniversiteit een onderzoek uitgevoerd naar
de feitelijke resultaten van de populierenteelt. Op termijn
zal dit mogelijk betere basisgegevens opleveren. In dit
artikel wordt steeds uitgegaan van een in opstand aan-
gelegde populier met een omloop van 15 tot 25 jaar.

2 Opbrengsten
21  Inleiding

De te verwachten opbrengsten uit de teelt van populier
hestaan uit subsidiegelden en uit de verkoop van hout
dat wordt geproduceerd.

22 Subsidie

Onder de regeling voor snelgroeiend bos komt een
grondeigenaar/-gebruiker momenteel in aanmerking
voor een premie van f 3000, per ha wanneer populie-
renbos wordt aangelegd, De onder deze regeling val-
lende bossen komen niet in aanmerking voor een bij- .
drage uit de Beschikking Bosbijdrageregeling wanneer
ontheffing van de herplantplicht wordt aangevraagd.
Wel kan men aanspraak maken op een subsidie van
80% van de bosaanlegkosten. Voor opstanden die wor-
den aangelegd zonder ontheffing van de herplantplicht
kan de aanlegpremie worden verkregen en kan aan-
spraak gemaakt warden op de regeling bosbijdragen,
mits aan de daarin genoemde voorwaarden wordt vol-
daan.

2.3 Houtopbrengsten

De te verwachten houtopbrengst is athankelijk van
groeiplaats, kloon, plantverband en verdere behande-
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ling van de opstand alsmede van de omloop. Voor het
inschatten van de potentiéle produktie kan men gebruik
maken van opbrengstmodellen. Er is een model voor
populier in Nederland beschikbaar (Faber en Tiemens,
1975). .

In het opbrengstmadel is per klcon een onderscheid
gemaakt naar groeiklassen (S). In de gepubliceerde
tabellen varieert deze van 24 tot 44 (gedefinieerd als de
theoretisch bereikbare maximale boomhoogte, in me-
ters, op de bewuste groeiplaats). Per kloon en per groei-
klasse is voor een aantal plantverbanden de opbrengst
in m3 gegeven met de daarbij behorende gemiddelde
diameter op borsthoogte, Dat er grote opbrengstver-
schillen bestaan tussen de verschillende groeiklassen
blijkt uit tabel 1. Aangezien de kosten van aanleg en
beheer op de verschillende groeiplaatsen betrekkelijk
weinig verschil te zien geven, is er een aanzienlijk ver-
schil in de financiéle resultaten tussen groeiplaatskwa-
liteiten.

.Tabel 1 Totale houtopbrengst {in m® spithout) en gemiddelde

groei bijomloop T van 15, 20 en 25 jaar, en bij drie groeiklassen.
Kloon: Robusta. Plantverband: 6 X 6 m,

groeiklasse T totale gemiddelde groei
5 jaar houtopbrengst mé/haj.
m m?
24 15 30 20

20 60 30

25 g2 37
36 15 99 6.6

20 193 97

25 289 11.6
44 15 175 1.7

20 336 16.8 .

2.4 Houtprifs

De prijs die een populierenteler krijgt voor zijn hout is
afhankelijk van de markiprijs, de kosten van vellen, sle-
pen, korten en transport naar de fabriek en de onder-
handelingskracht van de teler. De belangrijkste ver-
koopsortimenten zijn bulkhout, schilhout en zaaghout.
De prijzen loco fabriek verschillen als regel per sorti-
ment; gencemnde factoren bepalen de prijs op stam. In
de verschillende studies zijn verschillen in prijs te con-
stateren voor vergelijkbare omstandigheden (zie tabel
2).

De e leveren sortimenten zijn afhankelijk van de afme-
tingen van de bomen en de kwaliteit daarvan. Deze
worden bepaald door groeiklasse, dat wil zeggen kwali-
teit van de bodem in relatie tot de te kiezen kloon, plant-
verband, omloop, al dan niet snogien e.d. Uit deze op-
somming blijkt dat bepalende factoren, afgezien van de
kwaliteit van de groeiplaats, afhankalijk zijn van de keu-
zes van de teler. Alvorens men overgaat tot de aanleg
van populier moet men de consequenties van deze
keuzes analyseren. Deze analyse is noodzakelijk om
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Tabel 2 Prijzen in gld per m? op stam in verschillende studies,
Robusta S = 36,

plant om- v.d. Werd Boon Grontmij
vertband  loop

7X7m 25jaar 75,- 65,- 65,-

. 15 jaar 40,- . .
4X4m 15jaar 30,- 35,-

onnodige of verkeerde beheersmaatregelen te voorko-
men.

25 Risico en onzekerheid

De te verwachten opbrengsten uit populierenteelt zijn
onderhevig aan risico en onzekerheid. Doordat de tijd
tussen aanleg en opbrengst lang is, is het moeilijk deze
in te schatten. Onzekerheid bestaat over het produktie-
niveau en over de te verkrijgen prijs.

Het is praktisch onmogelijk om voor alle grosiplaat-
sen adequate groeimodsallen te ontwikkelen, men werkt
dan ook met gemiddelden voor een land of regio. De
gebruiker van het opbrengstmodel voor populier moet
zich realiseren dat het model betrekking heeft op “op-
standen met een regeimatige ruimtelijke verdeling en
een regelmatige groei” en dat “afwijkingen een vermin-
dering van produktie zullen inhouden™ (Faber en Tie-
mens, 1975). Gedurende een omlocp kunnen vele ge-
beurtenissen plaatsvinden die de groei negatief
beinviceden: storm, ziekten en insektenaantastingen.
Het is niet bekend in welke mate er bij populier vitval
plaatsvindt. Dat deze hoog kan zijn wordt aangetoond
door ervaringen in Flevoland: van een areaal van 1000
ha van de zogenaamde oude klanen, aangelegd tussen
1968 en 1973, moest 30% voortijdig worden geveld. De
opstanden waren aangetast door roest en Marssonina,
gevoigd door de satijnviinder en/of schorsbrand. Een
aantal van de nieuw aangelegde opstanden, {weede
generalie, zijn voortijdig geveld wegens stam- en top-

breuk, Van de niet geliquideerde opstanden is het ge-
middeld uitvalpercentage 12% na 12 jaar (Vis, 1987).
Recent zijn meldingen over tak- en topbreuk in de po-
pulier als gevolg van ijzelschade in het noorden van het
land.

Een tweede onzeker element is de prijs die men ver-
krijgt voor het te leveren produkt, Meestal gaat men bij
een analyse uit van actueel geldende prijzen, Het is
echter de vraag in hoeverre die aan het eind van de
omloop nog gelden.

Men gaat nogal eens uit van de veronderstelling dat
in de toekomst de houtprizen op een hoger niveau
zullen liggen doordat het aanbod van hout zal achterblij-
ven bij de vraag. In verschillende rekenmodellen wordt
derhalve met een hogere prijs gecalculeerd. Zo rekent
de Werkgroep Financiering Bosuitbreiding (1985) met
een prijsstijging van hout van 1.4% per jaar, evenals het




LEl {1986). In het afgelopan decennium zijn de prijzen
voor hout, gecorrigeerd voor inflatie, in het algemeen
niet of nauwelijks veranderd (Slangen, 1985). Het is niet
realistisch om met zekerheid uit te gaan van hogere
prijzen, en daarop de investeringsheslissing te baseren.

3 Kosten
31 Inleiding

Voor deze investeringsanalyse is een indeling gemaakt
naar kostensoorten zoals arbeids-, materiaal-, grond-
en kapitaalkosten.

3.2 Arbeids- en materiaalkosten

Arbeids- en materiaalkasten worden meestal ingedeeld
onder de variabele kosten. Deze kosten zijn athankelijk
van plantverband, wijze van terreinvoorbereiding, al dan
niet snoeien e.d.

Voor het voorspellen van deze kosten in een investe-

ringsmodel moet men gebruik maken van normen zoals
die bv. worden opgesteld door Staatsbosbeheer, of die
berusten op ervaringen in hel eigen bedriff. In tabel 3 zijn
de arbeids- en materiaalkosten gegeven zoals ze door
verschillende auteurs worden vermeld.
De te constateren verschillen zijn grotendeels niet het
gevolg van verschillen in arbeidskosten per uur of effi-
ciencyverschillen, maar worden veroorzaakt door be-
oordelingsverschillen betreffende de noodzaak be-
paalde werkzaamheden uitte voeren. In welke mate zal
er ingeboet moeten worden, is wildschadepreventie
noodzakelijk, hoeveel keer en hoe zwaar moet er be-
mest worden en hoe vaak is onkruidbestrijding noodza-
kelijk en (in een latere fase) hoe vaak en hoe hoog zal
er gesnoeid worden? Deze factoren, behalve snoeien
en bemesten, vormen risicofactoren die gedeeltelijk sa-
menhangen met de groeiplaats.

Uit de tabel blijkt dat de totale aanlegkosten per boom
niet sterk verschillen maar dat er per post wel verschil-
len optreden. De aanlegkosten per ha zijn bij een plant-
verband van 4X4 m uiteraard circa drie maal zo hoog

als bij een plantverband van 7X7 m,
3.3 Kapitaalkosten

Kapitaalkosten zijn de offers die gebracht moeten wor-
den voor het gebruik van het geldkapitaal dat geinves-
teerd is. Deze zijn athankelijk van de hoeveelheid kapi-
taal dat gebruikt is, kosten per eenheid kapitaal, de
rentevoet, en de tijdsduur van de investering. Regelma-
tig ontbrandt een discussie over het al dan nietopnemen
van deze kosten in investeringsanalyses in de bosbouw.
Van der Werf (1986} frekt zonder motivering de conclu-
sie dat er geen renteverlies opireedt en rekent derhalve
niet met rente. Boon (1985} slelt dat opbrengsten en
kosten van de populierenteelt voor boaren in de inko-
menssfeer liggen en dat daarom rentekosten niet van
belang zijn. Rente is echter ook van belang in de in-
komens/consumptie-sfeer: het berust mede op de mar-
ginale tijdsvoorkeur voor inkomen/consumptie.

Kapitaalkosten zullen veelal in een investeringsana-
lyse dienen te worden opgenomen. Een dergelijke ana-
lyse stelt men immers op wanneer men beschikt over
alternatieve aanwendingsmogelijkheden van kapitaal,
als de aanleg van bos slechts één alternatief is uit een
groot aantal mogelijke vormen van grondgebruik. De
alternatieven hebben vaak verschillende investerings-
niveaus en verschillen in tijdsduur van de investering;
vergelijking van alternatieven is slechts mogelijk wan-
neer men kapitaal- of rentekosten opneemt. Deze zijn
van doorslaggevende betekenis voor de rentabiliteit van
populierenteelt,

Het bepalen van de rentevoet kan op drie manieren
benaderd worden:

1 De rentevoet is te berekenen als het gewogen ge-
middelde van de kostenvoet van het vreemde en eigen
vermogen. Met vreemd vermogen wordt in de bosbouw
echter nauwelijks gewerkt en de kostenvoet van het
eigen vermogen is moeilijk te bepalen.

2 De te hanteren rentevoet is het lange termijn rende-
ment binnen de bedrijfstak. Indien dit rendement wordt
behaald is er een grote kans dat het bedrijf zich kan

Tabel 3 Aanlegkosten in guldens per boom, inclusief averhead, gehanteerd door Boon, Van der Werl en de Grontmij.

activiteit Boon Grontmij Grontmij v. d. Werf v. d. Werf

5X5 4X4 7X7 42X 4 7TX7
plantsoen 2.25 275 275 2.25 2.25
inkuilen, planten 2.63 2.18 218 2.50 3.00
wildschadepreventie 1.25 1.34 1.34 — —
bemesting 0.40 0.33 0.33 - —
onkruidbestrijding 0.40 0.34 0.34 1.20 1.43

6.93 6.94 6.94 5.95 6.68
planvoorbereiding + toezicht [15%} 1.04 1.04 1.04 0.89 1.00

7.97 7.98 7.08 6.84 7.68
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handhaven zo is de redenering. Betwijfeld kan worden
of dit een aantrekkelijk voorstel is voor hantering in de
bgsbouw. Het financieel rendement in de bosbouw is
zeer laag of zelfs negatief, het zou op weinig aspiratie
duiden als daarmee genocegen wordt genomen.

3 Als rentevoet wordt de reéle “opporiunity rate” aan-
gehouden: dit is het rendement dat behaald zou worden
indien de middelen op andere wijze - zo goed mogelijk
- geinvesteerd zouden worden. Reéel betekent hier:
gecorrigeerd voor inflatie. Dit lijkt een bruikbare me-
thode.

Toch is het vaststellen van de rentevoet moeilijk door
de aard van de beslissing. Het behelst immers een
lange toekomstige termijn. Omdat voorspellingen moei-
lijk zijn, baseert men zich als regel op het verleden. Dit
geldt ook voor de reéle opportunity rate. Een probleem
is verder welke alternatieve investering men moet
nemen: obligaties, aandelen, onroerend goed, het land-
bouwbedrijf of een andere boomsoort? Een verschil in
rendement tussen de alternatieven vloeit onder andere
voort uit verschillen in risico.

Het zal duidelijk zijn dat een objectieve en algemeen
geldende rentevoet voor populierenteelt niet bestaat:
deze is athankelijk van verwachtingen. Daarom wordt in
investeringsanalyses vaak met verschillende rentevoe-
ten gewerkt. Daarmee [s dan tevens een gevoelig-
heidsanalyse uitgevoerd,

Geadviseerd word! om niget met inflatie te rekenen (Gre-
gersen and Contreras, 1979): zowel bij de rentevoet als
de opbrengsten en kosten worden reéle grootheden
gebruikt omdat de hoogte van de inflatie meeilijk is te
voorspellen. Op grond van het voorgaande worden
daarom berekeningen uitgevoerd met een rentevost
van 0%, 2%, 4% en 6%. De beslisser kiest een rentevoet
die uitgaat van zijn eigen mogelijkheden en motieven.
Een cijferopstelling bij 0% geeft de gelegenheid ook
liguiditeitsaspecten te bestuderen. Deze zijn in de bos-
bouw vaak van belang gezien de lange periode waar-
over middelen worden vastgelegd.

3.4 Grondkosten en beheerskosten

Grondbezit en grondgebruik brengen kosten met zich
mee. Grondkosten kunnen worden opgevat als kosten
verbonden aan het bezit van de grond. Dit zijn bijvoor-
beeld waterschapslasten, kosten die verband houden
met verplichtingen ten aanzien van waterlopen en rente
over het in de grond geinvesteerd vermogen. Kosten
gebaseerd op een geheel ander kostenbegrip zijn de
zogenaamde “opportunity cost”, Hierbij verstaat men
onder kosten de opbrengsten die men mist omdat een
andere vorm van grondgebruik - die welke het meeste
oplevert - niet mogelijk is. In deze zin kunnen grondkos-
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ten voor de populier betrekking hebben op de pachtop-
brengsten of het saldo van een landbouwprodukt. Hoe
met deze kosten most worden omgegaan wordt in een
volgend hoofdstuk besproken.

Aan de teelt van populieren zijn voorts kosten verbon-

- den als bijdrage Bosschap, kosten van toezicht en ver-

koopkosten. Deze kosten kunnen aangeduid worden
als beheerskosten en zijn min of meer vast: gedeeltalijk
extern vastgelegd en gedeeltelijk te normeren.

4 Investeringsmodellen
4.1 Investeringscriteria

De rangschikking van kosten en opbrengsten in een
investeringsmode! dienen ter ondersteuning van een
beslissing ten aanzien van een mogelijke investering.
Verschillende investerings- of rentabiliteitscriteria zijn
ontwikkeld om vergelijking van alternatieven mogelijk te
maken zoals bv. grondverwachtingswaarde, interne
rentevoet, netto contante waarde en annuiteit. Al deze
criteria hebben verschillende voor- en nadelen, een
investeerder zal moeten uitmaken welk criterium van
belang is. De netto-contante waarde is evenwel nigt
geschikt indien alternatieven met verschillende omlo-
pen worden vergeleken. De interne rentevoet mag niet
worden toegepast bij elkaar uitsluitende alternatieven,
Toch wordt dit laatste criterium vaak berekend omdat de
vergelijkbaarheid met andere rendementen gemakke-
lilk is en aanspreekt. Wanneer men een meerjarige teelt
wil vergelijken met een alternatief dat jaarlijks opbreng-
sten geeft, zoals eenjarige teelten, dan is de annuiteit
een bruikbaar criterium,

4.2 |Indeling van kostensoorten

Voor het nemen van een beslissing over een activitsitis
het alleen nodig te weten in welke mate kosten en op-
brengsten veranderen door die activiteit, in dit geval de
populierenteelt. Kosten die niet veranderen behosven
niette worden opgenomen. Ditis het principe van "'direct
costing” of variabele kostenberekening (Slot, 1962). Bijj
toepassing hiervan berekent men een saldo of dek-
kingsbijdrage door van de opbrengsten alleen de vari-
abele kosten afte trekken. Dit saldo dient als bijdrage in
de dekking van vaste kosten. Is het saldo positief dan is
de activiteit in principe winstgevend. De vaste kosten
heeft men toch, of men de activiteit uitvoert of niet. Het
saldo wordt vergeleken met dat van een andere activiteit
die met dezelfde vaste kosten kan worden uitgevoerd.

Of bepaalde kosten vast of variabel zijn is afhankelijk
van de termijn die men beschouwt: 0p de lange termijn
zijn bijna alle kosten variabel. Ook geldt dat bepaalde
kosten voor de ene eigenaar variabel zijn en voor een
ander vast. Hetzelfde geldt voor bepaalde teelten. Vaste
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kosten die betrekking hebben op de populierenteelt,
beheerskosten, zijn variabel ten opzichte van alterna-
lieve teellen. Om een en ander tot uitdrukking te bren-
gen is de trapsgewijze dekkingsbijdrage- of saldobere-
kening geintroduceerd (zie voor gen nadere toelichting
Unterguggenberger (1973}). In tabel 4 is deze vorm van
saldoberekening toegepast op de teelt van populier.

4.3 Dekkingsbijdragen

In tabel 4 zijn dekkingsbijdragen berekend voor ver-
schillende omlopen en plantverbanden gebaseerd op
éen van de gerefereerde studies nl. die van Boon (1985).
Het voorbeeld is beperkt tol een teelt op gemiddelde
groeiplaats (S=36), gekozen omlopen van 15 en 25 jaar
en gekozen plantverbanden. Het moge duidelijk zijn dat
elk gewenst teeltmodel op deze manier kan worden
doorgerekend. De voor de berekening noodzakelijke
informatie is opgenomen in bijlage 1. De berekende
bedragen zijn gemiddelde jaarlijkse saldi, gebaseerd op
gedisconteerde kosten en opbrengsten van de verschil-
lende activiteiten.

Dekkingsbijdrage | in tabel 4 is een geschikie groot-
heid om een beslissing te nemen over de vraag tot
welke vorm van snelgrogiend bos - kloon, plantver-
band, omloop e.d. - zal worden overgegaan als reeds
vaststaat dat er snelgroeiend bos zal komen. Hierbij
wordt er van uitgegaan dat er op het bedrijf voldoende
arbeid aanwezig is, doch dat ervaring in de velling ont-
breekt zodat het hout op stam wordt verkocht. Arbeids-
kosten hebben slechts betrekking op aanleg en verzor-
ging.

Oaok bij het hanteren van dekkingsbijdrage Il is veron-
dersteld dat er snelgroeiend bos komt, doch de arbeid
daarvoor is niet op het bedriff aanwezig; deze dient
aangetrokken te worden. De arbeids- en materiaalkos-
ten en opbrengsten kunnen verschillen tussen bostype
a en b en zijn derhalve relevant om in de beschouwing
op te nemen. De beheerskosten, kosten van de grond
en koslen van stobben rooien zijn irrelevant voor de
vraag of voor type a of b moet worden gekozen. Dek-
kingshijdrage |l geeft het bedrag dat beschikbaar is voor
de “dekking” van deze kosien.

Indien het gaat om de vraag of men snelgroeiend hos,
of een andere vorm van grondgebruik zal toepassen is
dekkingsbijdrage Ill relevant. De kosten van de grond
doen nu niet ler zake omdat deze onafthankelijk van de
vorm van grondgebruik optreden. Bij de berekening van
dekkingsbijdrage IV is rekening gehouden met de kos-
ten van het rooien van de stobben. Dit is van belang
wanneer men de grond, vanwege de Boswet en de
huidige ontheffing van de herplantplicht, niet voorgoed
wil bestemmen voor bosbouw ¢.q. houtteelt. De kosten
van de grond, en daarmee dekkingsbijdrage V zijn rele-
vant als men zich de vraag stelt of men de grond in

eigendom zal houden of verkopen, als snelgroeiend bos
tiet beste alternatief is.

De verschillende dekkingsbijdragen zijn interessant
voor verschillende eigenaarscategorieén. Dekkingsbij-
drage | lijkt interessant voor boeren die over voldoende
arbeid beschikken om snelgroeiend bos aan te leggen
en te verzorgen. Met behulp van deze dekkingsbijdrage
kan worden gezocht naar de aantrekkelijkste soort/
kloon en teeltmethode. Dekkingsbijdrage Il is van be-
lang voor bijvoorbeeld een gemeente die reeds heeft
besloten om snelgroeiend bos aan te leggen op {mo-
menteel overbodig) vitbreidingsterrein, bv. mede van-
wege de recreatieve waarde, maar nog op zoek is naar
de juiste kloon, plantverband e.d. Bij dekkingsbijdrage lll
kan men denken aan een grondeigenaar/belegger die
een beslissing wil nemen over aanleg van snelgroeiend
bos of verpachten. Is dekkingsbijdrage Ill hoger dan de
opbrengst van verpachting dan zal voor snelgroeiend
bos gekozen worden. Bij de beslissing over het grond-
gebruik zal uiteraard, behalve een vergelijking van de
dekkingsbijdragen met die uit andere activiteiten, ook
een inschatting plaatsvinden van het risico die de ver-
schillende alternatieven met zich mee brengen (zie 4.4).
Uit een en ander volgt dat niet zonder meer is aan te
geven wat men tot kosten moet rekenen: “different costs
for different purposes”. Voor slke potentiéle populieren-
teler is het evenwel gewenst ook naar dekkingsbijdrage
V, waarin alle kosten zijn opgenomen, te kijken. Op de
lange termijn moeten immers alle kosten gedekt wor-
den. Men kan afzien van de kosten van stobben rocien
wanneer men herbebossen overweegt.

De presentatie van de gegevens in deze vorm geeft
de mogelijkheid om voor specifieke situaties een model
op te stellen. Er kan eenvoudig worden afgezien van
bepaalde kosten of deze kunnen aangepast worden
aan het werkelijke niveau daarvan, De bedragen uit
tabel 4 kunnen zonder bezwaren opgeteld of afgetrok-
ken worden. Discontering heeftimmers al plaats gevon-
den.

In tabel 5 is de interne rentevoet vermeld voor de in
tabel 4 opgenomen saldi waarin de integrale kosten zijn
verrekend. Voor de andere dekkingshijdragen is de in-
terne rentevoet niet interessant en zelfs niet te bepalen.
Onder inviced van de aanlegpremie en aanlegsubsidie
treedt er geen negatieve kasstroom op.

4.4 Risico en onzekerheid

In de hoofdstukken 2 en 3 is naar voren gekomen dat
opbrengsten en kosten niet met zekerheid van te voren
gecalculeerd kunnen worden. Een adequate manier om
zich een beeld t& varmen van de consequenties van
risico en onzekerheid is de zogenaamde Hertz-me-
thode {Hertz, 1964). Bij deze methode worden eerst de
kansen bepaald dat verschillende waarden van de fac-
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Tabel 4 Berekening dekkingsbijdragen (gemiddelde jaarlijkse saldi/ha) populierenteelt, naar model Boon {1985) 1),

bostype : a T= 15 b: T= 25

S= 36 S= 36

N = 400 (5 X 5} N =200{(7 X 7)

0% 2% 4% 6% 0% 2% 4% 6%
houtopbrengst 268 228 193 163 730 560 420 3i0
aanlegpremie 200 224 249 275 120 151 185 221
inkomsten 468 452 442 438 850 711 605 531
materiaalkosten 40 45 51 57 16 20 24 29
dekkingsbijdrage | 428 407 391 38 834 691 581 502
arbeidskosten 38 43 48 53 433 46%) 509 537)
dekkingsbijdrage || 380 364 343 328 791 645 531 449
beheerskosten 40 40 40 40 40 40 40 40
dekkingsbijdrage |l 350 324 303 288 751 605 491 409
kosten stobhenr., 180 160 135 115 120 90 70 50
dekkingshbijdrage IV 160 164 168 173 831 515 421 359
grondkosten 140 640 1140 1640 140 640 1140 1640
dekkingsbijdrage V 20 -476 -972 -1467 491 -125 719 -1281

'} Materiaalkosten zijn inclusief planvoorbereiding en maken plantgaten. De annuiteit is barekend over de kosten onder afirek van

80% subsidie op aanfegkosten.
2 Inclusief snoeien in jaar 8 en 14.

Tabel 5 Interne rentevoet van populierenteelt.
T=15 T= 25
S= 3 S= 36
N=400 N=200
inclusief stobben rooient 0.09% 1.62%
exclusief stobben rooienZ) 0.78% 2.00%

') gebaseerd op dekkingsbedrage V (integrale kosten}.
%) idem minus kosten stobben rooien.

toren die van invloed zijn op het resultaat zich voordoen.
Eentoepassing daarvan in de bosbouw is gegeven door
Engelhard en Anderson (1983}. Deze methode is nist
makkelijk toepasbaar. Een andere methode is het ver-
hogen van de rentevoel met een risico-opslag. Dit
laatste is alleen zinvol als helt risico toeneemt met het
ouder worden van de opstand, Zoals in hoofdstuk 2 is
aangegeven lijkt dit in de populierenteelt het geval te

zijn. De vraag is nu hoe groot deze toeslag dient te zijn:
1%, 2%, 3% of nog meer? Het percentage is moeilijk te
schatten mede doordat de consequenties ondoorzichtig
zZijn.

Een makkelijk uitvoerbare methode die risico en on-
zekerheid redelijk inzichtelijk maakt is de gevoelig-
heidsanalyse. In tabel 6 is een gevoeligheidsanalyse
gegeven waarbij de financiéle consequenties van een
gecombineerde verandering van opbrengsten en kos-
ten zijn bepaald. De beslisser dient zelf de kans in te
schatien dat een bepaalde combinatie van de ontwikke-
ling van kosten en opbrengsten (inclusief de prijsontwik-
keling) zich voordoet. Uit de tabel volgt dat ook in een
relatief ongunstige situatie, 40% lagere opbrengsten en
40% hogere kosten, toch nog een positief saldo wordt
verkregen. Dit is toe te schrijven aan de relatief lage
kosten. Uit tabel 4 blijkt, voor een situatie weergegeven

Tabel 8 Gevoeligheidsanalyse van de dekkingsbljdragen') voor verandering in kos-

ten en opbrengsten. T = 25, § = 36, N = 200.

opbrengst- kostenverandering
verandering —40% —20% O 120%  +40%
—40% 368 345 323 300 277
—20% 452 429 . 407 384 361

0 536 513 491 468 445
4-20% 620 597 575 552 529
+40% 704 é81 659 636 613

') Dekkingsbijdrage is berekend als: houtopbrengst + aanlegpremie - materiaal-
kosten - arbeidskosten - beheerskosten -+ 80% subsidie op aanlegkosten. Rentevoet
is 4%, berekening in guldens per ha per jaar,
2) De aanlegpremie is constant verondersteld {f 3000,-).
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in de 0% siluatie in tabel 6, dat de kosten slechts circa
15% bedragen van de opbrengsten.

5 Conclusie

Een investeringsanalyse blijkt noodzakelik om te ko-
men tot een beslissing over het al dan niet aanplanten
van populier, en de wijze waarop. Er is immers sprake
van alternalieve aanwendingsmogelijkheden van pro-
duktiefactoren. Omdat niet voor iedere potentiéle popu-
lierenteter dezelfde alternatieve aanwendingsmogelijk-
heden van produktiemiddelen aanwezig zijn, zijn niet
voor iederg populierenteler dezelfde kostenfacteren re-
levant. Een standaardanalyse is daarom onvoldoende.
Dit is aangetoond aan de hand van het begrip “different
costs for different purposes”.

Onlangs zijn enkele studies verschenen die een in-
druk geven van mogelijke financiéle resultaten van de
populierenteelt, De verschillende studies verschillen in
berekening van kosten en opbrengsten. De verschillen
onistaan voornamelijk door beoordelingsverschillen ten
aanzien van al dan niet op te nemen kostenposten, en
verschillen in te verkrijgen prijzen voor het produkt. De
verschillende studies bieden onvoldoende houvast voor
een beslissing op bedrijffseconomische criteria,

Een investeringsanalyse gebaseerd op het begtip
dekkingsbhijdrage, de bijdrage van een activiteit aan de
dekking van vaste kosten, is aan te raden. Dit biedt de
mogelijkheid om specifieke omstandigheden van po-
tentiéle populierentelers in te brengen. In het gepresen-
teerde model is rekening gehouden met rente, noodza-
kelijk voor een juiste afweging. Rentekosten blijken een
belangrijke factor te zijn voor het uiteindelijke bedrijfs-
economische resultaat. Als investeringscriteria zijn de
interne rentevoet en de annuiteit gepresenteerd. Deze
laatste blijkt het beste investeringscriterium te zijn voor
een afweging tussen populierenteelt en voornamelijk
eenjarige alternatieven. Met behulp van het gepresen-
teerde schema is een adequate indeling in vaste en
variabele kosten te maken, en daarmee is de bereke-
ning van de dekkingsbijdrage betrekkelijk eenvoudig uit
te voeren. Is de dekkingsbijdrage positief dan is de
activiteit in principe aantrekkelijk. Andere activiteiten
kunnen evenwel tot betere resultaten leiden. Aangezien

geldt “different costs for difierent purposes” kan niet
zonder meer een uitspraak worden gedaan over de
vraag of de aanleg van populier aantrekkelijk is.
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