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LANDBOUW_-ECONOMISCH INSTITUUT

DEN HAAG (Schev.) - VAN STOLKWEG 29 - TELEFOON 55.23.50 - GIRO 41,22.35
TELEFOON No. AFD. BEDRUFSECONOMISCH ONDERZOEK LANDBQUW 55.74.13

MAATSTAVEN EN mrHonEN VOOR DE .BEOORDELING VAN B FINAHCIERING VA.N
'"UIN’BOU“JBEDRJJVEN '

‘ Alvorens een begin te kunnen maken met een~on@erzoek naar de
finénbiéle‘positie van tuinboﬁwbedrﬁven, waaruit gevolgtrekkingsn
kunnen ﬁofden gemaakt ten aanzien van eventuele maatregelen, moet
komen vest te staan welke maststaven voor een beoordeling ven de
financiéle toestand kunnen worden gebruikt,

Est financieringsprobleem vcor een tuinbouwbedrijf luidt als
volgt; Op welks wijze en tegeﬁ welke kosten kan de beéchikking
worden verkregcn cver de koopkracht (Kapitaal) die (dat) nodig is
ter dekkXing vaon stichtingskosten en daaraanvolgende, steeda
teruglzerends bedrijfsuitgaven, m.,a.w, tor dekking van de kapitaal~
behoefts wvan bet bed?ﬁf. Het fiﬁancieringsprobleem kan derhalve
slechts dan tot een oplossing worden gebracht, indien men een in-
zicht hceft in de kapitaalbehoefte van een bedrﬂf; Deze wordt o.m,
bepaald dcor de aard van het productieproces en de aard, levens-
duur en ouderdom van de nodige productiemiddelen,

In het algemeen en ook bjj de tuinbouw unnen de productie-
riddelen worden onderscheiden in:

1. eeuwigdurends onverslijtbare activa (grond, veestapel, plant-

epstanden) welke wirden gekcomerk® Joor he fsit, dat 2y aan

Het'produqﬁigprades deelnemen‘;oﬁder daar;n'op te gaan.‘Deze

activa lopen derhalve niet in het bedrif omg

2. duurzame doch verslijtbare activa (serxze’ 8, warenhuizen,

schuren, tuinspoor, -enz. }, welke in achterecnvolgende productie-

processen prestaties leveren en daarbij aan slijtage onderhevig
zijn, Deze activa lopen geléidelﬁk in het bedrijf om. Bij verkoop
ven .de eindproducten komt Tregelmatig een deel van de in deie
productiemiddelen geinvesteerde koopkrachi vrij in de vorm van
afschrijvingsgeldensy

3, viottonde activa, welke in één'pfoductieproces gakeel opgain

‘(zaaizaad, rootgoed, kunstmest, bestrﬁdfhgsmiddeien). De in deze

activa geinvecteerde koopkracht komt steeds na aflocp van één

froductieproces vrij. '

Op grond van “eze schematische indeling der benodigde produstie-
middcler kan men cok in het tuinbouwbedriif drie scorten kapitaal-
tehoaflz onderscheiden, o | |

1,.Te behoefte adn vocrt@uréna‘ aanwoaig kapltaal.

2. Do bshoelte aan kapitaal dat voor een lange doch eindige

tzamida io aangsetrolkken,

3. De behceolta aan kaplitaat dxt voor ¥oxta terrniin ie anngeirckken,
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Dazrbij dienen wij evenwel te bedenken, dat deze behceften niet
volkomen parallel lopen met de investeringsbedragen, welke voor
bovengenocemde 3 soorten activa afzonderlijk nbdig zﬁn;‘Bu de bepaling
van de kapitaslbehoefte van een bedriif gsat het niet zo zeer om de
investeringen in de produciiemiddelen afgonderlijk, dan wel om de
koopkracht die op achtereenvolgende tijdatippen in het gehele complex
van productiemiddelen is vastgelegd,
ad 1, Da permanente kapitaalbehoefte zal derhalve niet slechts ont-
staan door de sanwezighoid van de eaﬁwigdurende aotiva, doch ook
door een deel der duurzame verslitbare sctiva en een dsel van de
vlottenﬁe'aotiva. Hoewel &e‘levensduur van elk duurzasm produotie-~
middel afzonderlijk beperkt 1z, zal veelal in het gehele gomplex van
duurgzame productiemiddelen een minimum {kern) ean kapitaal permanent ’

‘moeten worden vastgelegd, Dit geldt evensens voor ds vlottende actliva,

iadian bivobrbacld hat praductieproovs voor ¢on seiinn word: bdo-

- gonnen, vé&rdat het produotieproces van het daaraan voorafgaande gei~

zZoen is gedindigd.

ad 2. De behoefte aan kapitasl voor een lange, dooh eindige termijn
ontptaat als gevolg van de toppen in de in duurzame productismidde~
len gebonden koopkracht, alsmede.door dat deel darfbehOefta aan
vlottend kApitaal, dat¥ goedicoper op langere termijn- kan wurden go=
dekt den op kortere.. . '
5@_3. De kapitaalbehoafte op korte termﬁn ontstaat als gevolg van
seihoentoppen_in het produgtieprooea.’

" Ala algemene financiaringsregel kan m worden geateld, dat de
continu!teit van een bedrﬁf het beate wordt gewaarborgd als de
kapitualvoorziening nasr grootte en naar tormijnen wordt nfgoatemd
op de totale kapitaalbehoefta. Dit kan geaohieden aan de hand van
balanaen op achtereenvolgenda tﬁdstippen, waarbif gebruik moat worden
gemaakt van bedrufsbegrotingen._

Deze regel wordt nu gewoonlﬁk zodanig uitgelegd, dat

1. “de permanente kapitaalbehoefto gehael door eigen kapitaal

~ moet worden gedekt! o

-2, de langdurige, doch tudaluke kapitaalbehoefte tenminute
door 1eningen op lange termgn moet worden gedakt;

3. de kortstondiga kapitaalbehoefte door crediet op korte
termﬁn kan worden gedekt. .

Indien de baachikbaarheidsduur van het kapitaal korter is dan

.de duur der. kapitaalbehoefte unnen 1iquid1toitsmoailﬁkhaden op~

treden, In ket geval de financiaring van een (tuinbouw)bedrnf aan
bovenstaande schematisch aangegeven raatstaven voldoet, wordt deze
bedrufaeconomisch verantwoord goacht,
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Er komen nu twee vragen naar vorens
1. zijn deze algemene maatstaven juist en dus aanvaardbaar
voor de beoordeling van de financiering van de tuinbouw?
2. geeteld dat zif sanvaardbaar zijn, zijn deze algemene maat-
staven ook practisoh hanteerbaar?
ad 1, Bet likt niet voor twijfel vatbaar dat een bedrijf, dat iz ge-
financierd veolgens bovenstaande normen, financieel krachtiger is
dan een bedrijif dat piefvan afwikt, En zeer zeker zouden wijj als eis
willen stellen, dat een bedrif een langdurige kapitaalbehoefte niet
met kort orediet dekt.'Het komt ons echter voor, dat er wel bezwa:pn

kunnen worden aangévoerd tegen de algemene financieringsregel volgens

wolke de permanente kapitaalbehoefte geheel door eigen kapitaal moet

worden gedekt, Hierbij wordt er blikbaar van uitgegaan dat sleghis
uit eigen middelen pefmanent béschikbaar kapitéal kan worden ver=-
kregen, In feite kan men echter ook door middel van een kapitaal-
voorzisning in de vorm van meerdsre op verschillends tijdstippen ver¥
vellendas < dus elkaar overlappende = leningen voorzien in een
zekere behoefte aan permanent beschikbaar kapitaal., Dit is analoog
met het veischﬁnsel dat de totale kapitaalbehoefte voor de collec~
tiviteit van de, leder voor zich yorslijiende en tenieigaande duur=
zame productiemiddelen ontleed kap worden in een permanent en een
variabel gedeelts, ' .

Een ander bezwaar is, dat ~ waar met kapitaal'dat permanent
beachikbaar moet zjjn, bedoeld wordt de minimum kapitaalbehoefte
in de loop der tijd - het tijdvak waarover men het bedrjjf beschouwt,
ven beslissende betekenis is voor het vaststellen van het bedrag
dat in de¢ vorm van eigen kapitaal beschikbaar behoort te zin
{zie grafiek), . '

Waarschijnlijk zou geen enkel tuinbouwbedrjjf tot stand z{jn gew
komen, indien men zich stipt aan de finandiefingsregel bkad gehouden,
dat permanent benodigd kapitaal door eigen middelen moet worden '
gedekt. Vaele bedrijven zijn desondanks levensvatbaar gebleken, De
verklaring hiervoor moet o,i., ten dele worden gezocht in de nauwe |
verwevenheid van de persoon van de tuinder met het bedriif, Bj de
toepassing van bovengenoemde "mechanische" ﬁbjeotieve maatstaven
wordt dit uitermate belangrﬁké subjeotieve element gemakkelijk vere
waarlooed en juist dit subjectieve element is voor de credietgevers -
van grote betekenis, bit'blﬁkt al direct wanneer men twee soort-
gelﬂke tuinbouwbedrijven veronderstelt, welke volkomen identiek zin

- met betrekking tot de aard en de kwaliteit der productiemiddelen,

.
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Uitgaande van vorenstaande normen zouden zij dan op dezelfde wijze
kunnen worden gefinancierd, De practilk leer echtsr anders. Indien
de tuinder op het ene bedrijf zeer vakbekwaap ijverig, zuinig, serlik

. en arbeidzaam is in tegenstelling tot de tuinder op het anders bedrif,

dan .is het niet verantwoord in beide gevallen dezelfde normen aan
te leggen voor de financiering, De practijk doet dit. ook niet; de
credietwaardigheid van de eerstgencemds t{uinder zal immers veel
hoger worden asngeslagen dan die van de andere en bijgevolg zal hij)
bjjvoorbesld gemakkelijker hypothecair. crediet kumnen verkrijgen, In
het algemeen mchten de boerenleenbanken de persoon van de credist=-
gever van doorslaggevende betekenis, Pas daarna gaan zij over tot
becordeling van de aanwezige zekerbeden., Da beirouwbaarheid van de
persoon is van grote betekenis voor de bepaling van de looptijd van
een hypotheek, Over het geheel genomen zijn in de land~ en tuinbouw
botrekkelik gemakkelﬁk'niauwa hypothesknemers te vinden en dit
goldt zeer zeker in die gevallen, waarbjj grond als zekterheid kan -
wordan aangeboden, Welnu, vooral bij de aclide tﬁinder kan sechuld-

.vernieuwing zonder veel moeilikheden plaats vinden, Indien geld-

leningen zijn opgenomen welke elkaar wat de looptijd betreft, over-
lappen, gaat dit vreemde kapitaal do functie vervullen van permanent
beashikbaar kapitaall

. Deze oonolusis is niet zonder betekenis; 2 houdt . immers in,‘
dat oen deel van de bijvoorbeeld door de grond veroorzaakt permanente
kapitaalbehoefts zonder bezwaar door hypothecair crediet kan worden
gefinancierd, De #raag, hoe groot dit deel kan ‘zijn, wérdt echter mede
bepaald door eerdergenosmde subjectieve factoren. Voor paohtbedrijven
testaan analoge mogelijkheden; de kane op het vinden van kapitaale-

‘verschaffara en horgen wordt immers in hoge mate bepaald door de

persoonlvan de pachter, Onze conclusie luidt derhalve, dat een zekere

mate van financiering van de permanente kapitaalbehoefie {(c.a. wegens

permanent asnwezige aoctiva) door middel van'ianglbpende”schuld"ver-
dedigbaar is, , o | Lo T e
. Ter beantwoording van da gestelds vraag komen wij derhalves tot de
concluéig, dat de veeds serder genoemde "algemeen geldende® financic=
ringsmaatataven nlet toepasbasr zin bij de actieve financiering van
bijvoorbesld tuinbouwvedrijven, Door de credietgever zullen de vele

- wisselenda subjectieve factoren naast de dekking van de lening in

het oog worden geval, Doch deze =~ en hierin schuilt een moeilukheid

. waarop wij stuiten - kunnen niet in een objectief hanteerbare norm

worden uitgedrukt, Zouden wij nu noodgadwongen van deze subjeotieve

‘elementen mosten afzien, dan zou een uitepraak over de financifle

positie van de tuilnbouw een zeer onwezenluk en dsardoor een minder
waardevol karakter varkrugen.
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2d_2, Wij komen thans tot de vraag of de gevonden algemene maat-
staven dan wel practisoh hanteerbaar zijn. Teneindse de normen te
kunnen gebruiken dienen wij de beschikking te hebben over nauwe
keurige gegevens omtrent de activa en pzssiva., Zo zoudsn wij omtrent
dé duurzeme activa Oom, over een gedetzilleerde kennis moeten be-
achikken over {e comstructie, do ouderdom, onderhoudsiocestand, .
vervanginguwaarde, teneinde de kapitaalbehoefte op lange termijn
van 8lk betrolkea bedrijf te kunnen analyseren, Ovk de tehoefte asn
kor? kapitaal gedurende‘het seizoen zou moeten worden onderzocht.
Hot cnderzock van de kapitaalbekoefts voor elk bsdrijf afzonderlijlz
vergt evenwel op zichzelf receds veel tijd. ' ,
Daarnaact is echter -~ onverschillig van welke noermen wij zullen
uitgaan by de teoordsling van de financiering - inzicht nodig in de
wijze waarop de kapitaalbehoefte in feite is gedekt, Wij zouden moeten
weten hoeveel geld de tuinder heeft geleend, op welke termijn en van
welke credietgever, welke zia aflossingsverplichtingen zijn, hoe hij
zich voorstelt 2ijn seizoenbehoefts aan kapitaal te dekken en over
welk'bedrag aan eigen middelen hij beschikt, Het 1ls zeer twijfelachtig,
of veel tuinders bereicd zullen 2zjjn deze inlichtingen te verstrekken,
tenzjj zy doordrongen 2zijn van de noodzaak dit te doen, Daarom 1is
allereerst nagegaan welke gegevens reeds beschikbaar zijn uit de
Bedrijffsuitkomstenstitisticls voor de Tuinbouw en welke gegevens
daarenboven nog verkrijgbasr zijn.

De vraag, waarin de voorgaands beschouwingen uitmonden,rluidtl
welke voor de practijk bruikbare, hanteerbare en aanvaardbare criteria
nu eigenlijk kunnen’worden opgesteld, teneinde de financi&le positie
van tuinbouwbedrijven te beoordelen en in hoeverre kan daarbdij gebruik
worden gemaakt van gegevens van de Bedrijfsultkomstenstititiiek, De
voornaamste coitoria zijn naar onze mening:

1) of do bedrijven de seizoenbehoefte aan geldmiddslen uit hoofde
ven de seizoenproductie en/of de seizoenafzet kunnen dekken;
2) of de bedrijven uit de regelmatig vrijkomende afschrﬁ%ingsgelden
- de aflossingen al den niet.kunnen‘voldoen; |
3) of de credietgevers bereid zullen zin de Benodigde leningen
te verschaffen,

Het eerste criterium omvat het probleem van ds liquiditeit
op korte iermin, het tweede tohelst het vraagstuk van de liquidi-
teit op lange termijn, terwijl het derde oriterium ken worden san-
geluid mls kel vraagetuk van de solvabiliteit,



In het cnderstaands is een willekeurig bedrijf op vorensiaande

criteria getoelat,

’

LIQUIDITEI“SPOSITIB QP KOITE TERIN
Voor hst genoemde badrijf is onderzochi hoeveel geldmiddelen
ra de balansdatum 1 Januari 1951 nog uit het bedrijf zullen wage

vlioeien ter financiering van de productie en afzet in het betreffende

poizoen, Daartoo zijn de ontvangstien en de uitgeven in de achterecn.

volgendas visrwakeliftse perioden me% clkaar vergelekon en ds vér-
scaillen tussen beide grootheden gesaldcerd. Hot grootste gecumu-
leerde telort, ni, f. 1,523, blijkt in de 3e periode vcor te kcmen.
Faar uit het onderstaand overzicht bliki, is per 1 Januari 1951
het saldo san liquide middelen £, 3156, Het bedrijf zal derhalve nog .. __
voor f. 1,523 - £, 356 = £, 1,167 kort orediet moeten opnemen ten- :
einde de productie en ds afzet te waarborgen, Dit bedrag beloopt
5,3% van do jaaromzet van het bedrjjf. Ter beoordeling van de hoogte
van dit_percentage kan do grens, waartoe veilingen crediet verlenen
(nl, 20% ven de omzet) als maatataf worden gebruikt,

4 W, per, Ontv.~Uitg,
1 - 313
2 - 571
3 - 639
4 + 1242
5 S+ 3705
6 + 1965
T + 2116
8 + 213
9 - - 826
10 + 2471
11 + 165
12 -~ . 225
j 13- - 42
Por 1 Januari 1951:
Kas
" Bank
Voorraden
Vorderingen

Te bet., koamten

Saldo liq.middelen

Behoefto 11q.m1dﬂo en
Tekort (kort crediat)

Cum,

- 313

~ 884

- 1523 g

- 281

Y3424
'+ 05389 .

+ 7505

+ T118

+ 6892

+ 9363

+ 9528

+ 9303

+ 9261

f, 669,= J

" 1,211,-
" 110,-

£.1,990,~

2 2.634,=

2, 3564=
M 1523,

£,1.167,=

E R b -1 ]

= 5,3% van do omzet (£, 21,522,~)
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Wij zouden tevens kunnen nagasn hoe de ligquiditeit zou wijzigen wan-
neer de prijzen der eindproducten met 5%, 10%, 15% enz, zouden dalen,
Vorenstaand schema kan nog worden gecompleteerd door de vervangingen
en aflossingsbedragen in de berekening van de liquiditeit op korte
termijn te betrekken, Wij komen dan echter op edn gebied dat in het
onderhavige onderzoek is behandeld bij de beschouwingen over de
liquiditeit op lange termin,

~

LIQUIDITEIT OP LANGE TERMUN

Aan de hand van aanschaffingsjaar en levensduur der eanwezige
duurgzame agtiva is de totasle behoefte bepaald aan kapitaal op lange
termijn en de voor vernieuwing benodigde middelen tot het jaar 2000
(nl, het tﬁdétip‘waarop de langstlopende reeds afgesloten lening
geheol zal zijn aﬁgelost1 » Door vergeliking van de voor vernieuwing
benodigde bedragen met het beschikbare kapitaal is in bijlage I,
tabel A nagegaan wanneer en tot welk bedrag nieuwe leningen moeten
worden aangegaan, Ten aanzien van de¢ voorwaarden 1s aangenomén dat
het bedriif tegzen dezelfde voorwaarden nisuwe leningen kan opnemen,
(voor kleine bedrégen is van een looptijd van 20 jaar'uitgegaan en.
voor grote bedragen een looptijd van 50 jaar), Op grond hiervan is
bopaald in welks periode de totsle aflossinguverplichtingen maximaalqm;
(Zie bfjlage I, tabdel B;) Hierbij is tevens vorondersteld, dat de be=
nodigde leningen ook inderdaad aan credietgevers ter bemchikking
worden gesteld (zie hieromtrent de opmerkingan in ad C over de
solvabiliteit), In het onderhavige geval zal in de periode 1987/1993
gemiddeld f. 1. 510,- per jaar moeten worden afgelost, Aangezien uit

‘afsohrﬁvingen jaarlﬁks een bedrag van f, 1.553,~ vrj zal komen,ie

de liquiditeit op lange termijn nog -juist gewsarborgd.

Wanneer dit niet het geval zou zijn, zou nagegaan kunnen worden
of het tekort uit het inkomen van de éndarnemer ..
kan worden betaald, Het zal evenwel een verschil msken of een eventueel
tolkcort in do nabije ‘Yeckomat of pas over enige ticntallen Jjaren zal’
optreden; de ligquiditeitemoeiljjkheden zullen zwaarder wegen naar-
mate het tijdstip waarop deze zullen rijaen, dichterhij ligt.
Ligt de datum waarop deze mooilifkheden zullen optreden varderaf,
dan zal de tuinder gemakkeljjker middelen kunnen vinden (bv., door
inkrimping van het bedrijf) om de moeilijjkheden het hoofd te bieden,
Teneinde deze overwegingen in onze conclusie te betrekken, zouden
wi de eventuele tekorten tot contante waarde kunnen herlelden en
deze uitdrukion in procentén van het inkomen.,

1) Het lijkt natuurlik verstandig de onderzoekingsperiode korter
te nemen, daar in een zo lange periode tal van onveoorziene fag=
toren het feiteljjke financieringsbeeld waarschinlijk geheel 2zullen
wijzigen, Ds lange periods im in dit geval eohter gekozen omdat in
beginsel dat tijdstip moet worden gezocht waarop de aflossingsverw
plichtingen maximaal zijjn, ¥a enige tijd 2al onder gelijkblijvends
omstandigheden het financieringsschema zich herhalen,

vy
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Teneinde de berekeningen meer bij de werkelijkheid te doen aanslulten
zouden wi bijvoorbeeld een onderzoekingsperiods vaﬁKS jéar kunn-n
iezen en gzouden wij een trendmatige prijsstijging kunnen incalculeron.

SOLVABILITEIT
Hieronder wordt verstaan het vermogen om uit de waarde van da

activa van een crecdietnemer zijn schulden te voldoen; Een crediet=
gever zal slechts dan een lening willen verstrekken, indien hij ez
zeker van 1s da%t hij zijn geld kan terugkrijgen, ook als het bedzijf
ziin productie moet staken,

Ecn cradietgever is daarom in het algemeen niet bereid tot een
hoger bedrag leningen te wverschaffen dan tot 662/3% ven de waarde
der duurzame activa, Eet blijkt nu, uit bijlage II, dat het onder~
zochte bedrijf in de periode van 1969 tot 1972 dit rercentage moet
overschrijden om de nodige vervangingen te kumnen financieren, De
conclusie welke hieruit ken worden getrokken is, dat het vcor het
bedrijf moeilgkheden zal gaan opleveren om t,2z.t. leningen op te
nemen, Ter vergelﬂking met andere bedrnven zouden wij het lening-
bedrag dat boven 662/3p van de waarde der duurzame activa moet
worden aangetrokken, eveneens tot contante waards kunnen herleiden
en vervolgens in % van da waarde der duurzame activa kunnen uit-

drukken,

Uit het bovenstaande is gebleken dat wij de financidle pogftie
van tuinbouwbedrijven in drie getallen zullen kunnen uitdrukken t.w.
1, het tekort aan ligquide middelen op korts termijn in % van de
jaaromzet;
2, de contante waarde van'het tekort aan liquide middelen op
| lange termijn in % van het inkomen; _
3. do contante waarde van de "insolvabiliteit" in % van de
waarde der duurzame activa. |
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