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A.« Inleiding 

Het Bestuur van de Nationale. Coöperatieve Raad heeft in Mei 1953 

in een schrijven aan het Landbouw-Economisch Instituut als zijn indruk 

te kennen gegeven, dat een onderzoek inzake het vraagstuk van de 

financiering van landbouwcoöperaties aan een behoefte zal kunnen voldoen« 

Op grond hiervan heeft het Bestuur van het Landbouw-Economisch. Instituut 

het wenselijk geoordeeld een dergelijk onderzoek in te stellen, 

Practisohe overwegingen leidden er toe het onderzoek te beginnen bij de 

sector der coöperatieve aan- en verkoopverenigingen, waarna ook andere 

sectoren van het landbouwooöperatiewezen in studie zullen worden 

genomen. 

Tijdens besprekingen met de Nationale Coöperatieve Raad, d» Nationale 

Coöpejatieve Aan- en Verkoopvereniging voor de Landbouw "Centraal Bureau*% 

de Coöperatieve Centrale In- en Verkoopvereniging voor Gewestelijke 

Landbouw In- en Verkooporganisaties (C,I.V.) werd besloten, dat het 

Landbouw-Economisch Instituut een proefonderzoek zou instellen naar de • 

financiering van enige coöperaties, die bij het Centraal Bureau zijn 

aangesloten, In nader overleg met de Centrale Accountantsdienst voor 

Coöperatieve Verenigingen zijn voor dit onderzoek 5 verenigingen in de 

Achterhoek gekozen, ' ' 

In de onderhavige nota, waarin de resultaten van dit ondeTZoek zijn 

samengevat, is getracht een methode te ontwikkelen aan de hand waarvan 

de financiering van coöperatieve aan- en verkoopverenigingen kan worden 

beoordeeld. Het doel van deze studie moet vooral worden gezien als het 

verschaffen van een toetssteen aan belanghebbenden om te beoordelen, of 

het onderzoek tot andere verenigingen dient te worden uitgebreid. ' 

2» Maatstaven ter beoordeling van de financiering 

De coöperatieve aan- en verkoopverenigingen hebben zich in het 

verleden voorspoedig* ontwikkeld, hoewel volgens, sommigen tegen de 

gevolgde financieringswijze bezwaren zijn aan te vöaren. Bedoelde 

bezwaren richten zich vooral tegen eea te grote mate van financiering 
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met vreemd© middelen en in het bijzonder met kort crediet. 

Alvorens te kunnen vaststellen of deze beswaren gegrond zijn, 

dient te worden nagegaan, welke maatstaven voor een beoordeling kunnen 

worden gebruikt. 

Bij net probleem van da verkrijging van geldmiddelen, de z,g, 

passieve financiering, gaat het om de wijze -waarop en de mate waarin 

tegen de laagste kosten de bésohikking kan worden verkregen OVBT 

voldoende koopkracht (kapitaal) ter dekking van de t® verrichten 

bedrijfsul.tgaven, m,a,w, ter dekking van de kapitaalbehoeften van 

©en bedrijf. Het financieringsprobleem is dus zowel een vraagstuk van 

kosten als van liquiditeit, waarvan de oplossing afhankelijk is van 

«owel de grootte als de aard van de kapitaalbehoefte en het kapitaal­

aanbod, len beoordeling van de financiering is dan ook slechts mogelijk,, 

indien men de mogelijkheden van kapitaalverkrijging nu en in de toekomst 

kent en bovendien inzicht heeft in de tegenwoordig! en toekomstige 

kapitaalbehoefte van een ooBperatie. Wij zijn geneigd aan het financierings­

probleem als kostenvraagstuk een minder grote betekenis toe te kennen> 

4a de eerste plaats,omdat men, wil men het kostenaspeot reoht doen, met 

d# renteontwikkeling in de toekomst rekening zou moeten houden, m,a,w» 

oen tijdsdimensie zou moeten invoegen, evenals bij beschouwingen over 

de liquiditeit wordt gedaan - iets waarover weinig te zeggen valt -, in 

de timed« plaats, omdat de rentekosten relatief klein zijn en in de derde 

plaats,omdat financiering van de coöperatie tegen mininsle kosten niet 

automatisch behoeft in te sluiten, dat het doel van een coöperatie, nl, 

maximaal voordeel voor de leden, wordt verwezenlijkt. Bij dit laatste 

kunnen wij denken aan hot vraagstuk van het al of niet uitkeren Van 

overschotten,. Welke bedrijfspolitiek uiteindelijk voor d» leien het 

gunstigst is -en daar gaat het in wezen o» - is afhankelijk van de marginale 

'belastingdruk op de leden en op de vereniging, 

1% kapitaalbehoefte wordt bepaald door dë aard van de productie en 

dus'door de aard, levensduur en ouderdom van de daarvoor nodige productie— 

Bdddtltm,' zoals silo, maalderij-installatie, e,d.. Daarnaast is de voorraad-

houding en de debiteurenfinanoiering voor da aan- en verkooprvereni gingen 

van groot belang. 
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Ofsohoon het in elk van de productiemiddelen afzonderlijk, met 

inbegrip van de voorraden, geïnvesteerde kapitaal door afschrijving 

resp, verkoop vrij komt, zal als gevolg van bet overlappen van de 

levensduur der productiemiddelen en de opeenvolging van voorraden 

en debiteuren een minimum (kern) aan kapitaal in zekere mate permanent 

"benodigd zijn. Daarnaast is er sprake van binnen het jaar omlopend 

kapitaal, waarbij gedacht kan worden aan de kapitaalbehoefte, die door 

de seizoentop in de voorraden en debiteuren wordt veroorzaakt. 

Als algemene financieringsregel ten aanzien van de liquiditeit 

kan nu worden gesteld, dat de continuïteit van een ooöperatie is 

gewaarborgd, als de kapitaalvoorziening naar grootte en naar termijnen 

wordt afgestemd op de variatie in de totale kapitaalbehoefte, 

In afwijking van een in de literatuur gebruikelijke interpretatie 

van deze regel, volgens welke de permanente kapitaalbehoefte geheel 

door eigen kapitaal moet worden gefinancierd, moet naar onze mening 

worden gesteld, dat de permanente behoefte moet worden gedekt door 

permanent beschikbare middelen, waartoe naast het eigen kapitaal 

• eveneens een deel van de langlopende schuld kan worden gerekend. 

Analoog met het verschijnsel, dat de totale kapitaalbehoefte voor de 

eolleotiviteit van de ieder voor zich verslijtende en tenietgaande 

duurzame productiemiddelen kan worden ontleed in een permanent en een 

variabel gedeelte, kan immers ook bij het vreemde kapitaal een dergelijke 

onderscheiding worden gemaakt. Door middel van een kapitaalvoorziening 

in de vorm van meerdere op verschillende tijdstippen vervallende,, 

elkaar overlappende schulden, kan men eveneens voorzien in een behoefte 

aan permanent besohikbaar kapitaalt indien steeds opnieuw vreemd 

kapitaal kan worden verkregen, 

In de eerste plaats kan hierbij worden gedacht aan financiering 

met ledenkapitaal, waarbij eventuele uitkeringen van ledenkapitaal 

kunnen worden gecompenseerd door inhouding van een deel der opbrengsten 

of overboeking van oversohotten naar de ledenrekening. Hierdoor kan een 

kern aan beschikbaar ledenkapitaal worden verkregen. Sen ander argument, 

dat kan worden aangevoerd ter verdediging van dekking van een permanente 
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kapitaalbehoefte door middel van ledenkapitaal, kan worden ontleend aan 

het risicodr^aide karakter, dat door de aansprakelijkheidsregeling aan 

het ledenkapitaal wordt gegeven. De financieringsfunctie van leden­

kapitaal kan dan ook wel tot op zekere hoogte met die van het eigen 

kapitaal worden gelijkgesteld, 

In de tweede plaats zij hier de aandacht gevestigd op de mogelijkheid 

een permanente kapitaalbehoefte te dekken door elkaar overlappende 

leningen of crediteurensohulden, terwijl het ook denkbaar is, dat wordt 

gefinancierd met leningen waarop geen aflossingsverplichtingen rusten. 

Dit laatste geval heeft zich in de praktijk wel voorgedaan, ofschoon 

tegenwoordig aan vrijwel alle leningen aflossingsverplichtingen zijn 

verbonden, Ben algehele financiering van een vaste kapitaalbehoefte 

door middel van leningen zal in de praktik wel niet voor verwezenlijking 

vatbaar zijn, aangezien waarschijnlijk niet voldoende kapitaalverschaffers 

te vinden zullen zijn om tot het vereiste aantal leningen te komen, dat 

nodig is om de gewenste kern in de schulden te verkrijgen. Het is als 

uiterste consequentie van dit systeem van financiering denkbaar, dat 

voor elke te verrichten aflossing een lening zou moeten worden opgenomen 

ter grootte van deze aflossing, Zo'n krasse veronderstelling zou echter 

van weinig realiteitsbesef getuigen. Voor zover echter een kern-in de, 

langlopende schulden kan worden verkregen,is een zekere mate van 

financiering der permanente kapitaalbehoefte met behulp van langlopende. . 

schuld in beginsel verdedigbaar. Sen veroordeling van de financiering van 

een ooöperatie,op grond van het feit, dat de constante kapitaalbehoefte 

niet door eigen kapitaal is gedekt, zou daarom naar onze mening zeker 

te ver gaan, zelfs wanneer bij het eigen kapitaal ook hét 'ledenkapitaal 

zou worden gerekend. De nauwe verbondenheid, die er tussen het'landbouw*- . 

OöSperatiewezen en de landbouworedietinstellingen bestaat, is voor de 

aan- en verkoopverenigingen eon zekere waarborg, dat schuldvernieuwing 

bij aflopende leningen in het algemeen wel zal kunnen plaats vinden, 

Äde daarom bestaat er een vrij grote mate.van zekerheid, dat door 

middel van leningen, althans een deel van de permanente kapitaalbehoefte 

kan worden gedekt, Hoe groot dit deel kan zijn, is eohter niet algemeen 

vart te stellen. 
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Overigens dienen wij ons er rekenschap van te geven, dat aan het 

begrip permanent in dit verband meestal niet gemakkelijk een objectieve 

kwantitatieve inhoud kan v/orden gegeven. Daar met kapitaal, dat 

permanent beschikbaar moet zijn, wordt bedoeld de minimum kapitaal­

behoefte in de loop van de tijd, is het tijdvak;waarover men het 

bedrijf beschouwt.van beslissende betekenis voor het vaststellen van 

het minimumbedrag aan permanent benodigde middelen. Meestal beschikt 

men eohter niet over een begroting van de toekomstige kapitaalbehoefte, 

zodat men in de praktijk het woord permanent veelal kan vervangen 

' door langdurig. 

Uit het oogpunt van de liquiditeit is het in beginsel ongewenst, 

wanneer een langdurige kapitaalbehoefte met kort crediet (rekening-

,oou.rantoredi'et)" wordt gedekt. Rekening-courantcrediet moet gedurende 

het jaar omlopen op gevaar van opvraging door de bank. In geval van 

opvraging zou de vereniging in liquiditeitsmoeilijkheden geraken, 

wanneer de middelen op lange termijn zouden zijn geïnvesteerd. Dat in 

werkelijkheid verschillende ooöperaties duurzame investeringen hebben 

gefinancierd met kortlopend bankorediet is onder meer toe te schrijven 

aan het feit, dat het voor een coöperatie in verschillende gevallen met 

betrekking tot de kosten weinig uitmaakt, of met lang dan wel met kort 

crediet van een boerenleenbank wordt gefinancierd, aangezien de rente­

percentages voor beide soorten kapitaal vaak vrijwel gelijk zijn. 

Daarenboven is van de kant van de boerenleenbanken niet altijd voldoende 

aoht geslagen op de contractuele bepaling, dat het rekening-courant«* 

crediet gedurende het jaar moet omlopen. Verschillende coöperatieve 

aan- en verkoopverenigingen konden dan ook, gelet op de coöperatieve 

band met de oredietverlenende bankinstellingen.zonder bezwaar aan 

bankcredieten een duurzame bestemming geven, zonder bevreesd te zijn, 

dat tot opvragihg. der rekening-courantsaldi zou worden overgegaan. 

De ooö'peratieve: landbouwcredietinstellingen zullen zich niet gemakkelijk 

veroorloven een coöperatieve vereniging in onoverkomelijke moeilijkheden 

te brengen. Hierdoor zou immers aan de coöperatieve goodwill te veel 

afbreuk worden gedaan. Bovendien moet bij de in de praktijk soms plaats 

Vindende dekking van een langdurige kapitaalbehoefte met kortlopend 

orediet nog in aanmerking worden genomen, dat langlopende voorschotten 
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evenzeer alsrekening-courantcredieten op kort© termijn opeisbaar zijn, 

zodat deze voorschotten in juridisch opzicht niet veel van credieten 

in lopende rekening afwijken. 

Bovenstaande beschouwingen voeren ons tot de oonolusie, dat met 

d© toepassing van objectieve, onveranderlijke maatstaven ter beoordeling 

vaw de financiering, voorzichtigheid moet worden betracht, in het 

bijzonder bij coöperatieve verenigingen. Da mate waarin met vreemd 

kapitaal kan en mag worden gefinancierd, hangt samen met de risico's, 

die dóór het eigen kapitaal moeten kunnen worden opgevangen,, De uit­

eindelijke begrenzing van 'het vreemde kapitaal wordt daarom bepaald 

door de ëredietv/aardigheid'van de coöperatie en de eisen die kapitaal­

verstrekkers daaraan stellen. Beoordeling van de financiering is dan' 

ook in laatste aanleg beoordeling van de oredietwaardigheid tegen de 

achtergrond- van de mogelijkheden van kapitaalverkrijging. 

Bij da opatelling van normen voor beoordeling van de financiering 

van coöperaties dienen wij ons enerzijds zoveel mogelijk aan te sluiten 

bij de in de practijk mogelijk gebleken finanoi©ringswijzenf doch 

anderzijds moeten wij er ons voor hoeden, dat op deze manier in wezen 

ongezonds financieringsmethoden tot norm worden verheven. 

Wij kunnen dit met twee voorbeelden toelichten. 

Dekking van langdurige kapitaalbehoeften door juridisoh kortlopend 

crediet kan'uit het oogpunt van de ooSparatie niet dadelijk worden 

afgekeurd, als aan dit crediet door de houding van de credietgsvende '• 

bank economisch een langlopend karakter wordt gegeven, 7oor zover er'al 

van een afkeuring sprake zou kunnen zijn, zou deze zich uitsluitend"' 

tot de oredietgevende instellingen kunnen richten, indien deze b,v, dé 

op korte termijn opvraagbare spaargelden in te hoge mate (op al dan niet 

verkapte wijze) op lange termijn zouden beleggen. Een zodanige erediet-

politiek kan echter niet duurzaam worden gevoerd, «onder dat de crediet-

gevende instellingen zélf dn moeilijkheden zouden komen. Daarom moet' 

dekking' van langdurige behoeften van een ooöperatie door op Icörte''terÉtjn 

beschikbare gelden worden ontraden, . 
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Als ander voorbeeld zij gewezen op de onbeperkte aansprakelijkheid, 

die als zekerheid voor door een coöperatie op te nemen leningen wordt 

aanvaard. Het komt inderdaad veelvuldig voor, dat op basis van deze 

aansprakelijkheid geld kan worden verkregen. Aan de andere kant echter 

vertonen de geldgevende bankinstellingen begrijpelijke aarzeling als 

het op een uitwinning van de aansprakelijkheid aankomt. Indien en voor 

zover de banken zich op het standpunt stellen, dat van de aansprake­

lijkheid geen gebruik moet worden gemaakt, moet eohter ook een reële 

basis voor de zekerheid worden gezocht en wel met name in de waarde der 

verschillende aotiva en vooral in de mate, waarin de vereniging 

economisch gezond is. Wij zullen dan ook - gelet op de wenselijkheid 

geen beroep op de aansprakelijkheid behoaven te doen - beoordelingsnormen 

moeten opstellen, als ware er geen aansprakelijkheidsregeling. Wij zouden 

hierbij een voorbehoud willen maken ten aanzien van de betekenis, die ' 

aan de ledenrekening moet worden toegekend. Het is redelijk, dat de leden 

door hun lidmaatschap van een coöperatie bedrijfsrisico dragen» Het is 

daarom ook aanvaardbaar, dat aan het ledenkapita&l een risicodragend 

karakter wordt toegekend en dat het tot op zekere hoogte met eigen 

kapitaal wordt gelijk gesteld. De juridische grondslag voor een derge­

lijk standpunt wordt dan evenwel gevormd door de aansprakelijkheid, 

die de leden jegens de coöperatie hebben. 

De volgende maatstaven sullen door ons bij de beoordeling van de 

financiering van aan- en verkoopverenigingen worden aangelegd, 

1, De vereniging dient de te maken kosten (op basis van oaloulatie 

tegen vervangingswaarde) volledig'goed te maken. Een duurzame 

verliesgevendheid zal de liquiditeit en de oredietwaardigheid 

op den duur ongunstig beïnvloeden. 

2. De tot h e d e n verrichte afschrijvingen dienen in overeenstemming 

te zijn met de prestaties, die de productiemiddelen in het verleden 

hebben geleverd, gewaardeerd tegen de tegenwoordige vervangingswaarda 

van die productiemiddelen. Ingeval de afschrijvingen in dit opzicht 

te gering zijn, moet worden nagegaan of dit tekort wellicht 
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Is gecompenseerd door reserveringen, waardoor het eigen kapitaal 

relatief bezien toon in stand" is gebleven. Een onjuiste af-

sehrijvingspolitiek wreekt zioh niet alleen in kapitaalverliezen 

en dus in een verzwakking van de oredietwaardigheid, doch even­

eens in een ongunstiger liquiditeitspositie, zodra goedkoop 

JLja^kucirte aaüsra—tegAn.. hogexa. wzki!/jQn moeten worden vervangen. 

(Zie.ook punt 4 ) , 

3,De duurzame investeringen moeten met op lange termijn beschikbaar 

kapitaal worden gefinancierd. Dit betekentt 

a. Gebouwen, machines, deelnemingen en de minimaal in 

voorraden en debiteuren geïnvesteerde middelen, moeten 

worden gefinancierd met langdurig ter besohikking staand 

kapitaal, d.w.z. mat eigen kapitaal, ledenkapitaal, 

langlopende leningen en een eventuele vaste kern in de 

vlottende schulden. Welk gedeelte van de kern in de 

kapitaalbehoefte door eigen- en/of ledenkapitaal moet 

worden gefinanoierd, kan door ons niet worden vastgesteld. 

Wel zal worden aangegeven, in hoeverre de kern met eigen 

en ledenkapitaal wordt gefinanoierd, aan de hand waarvan 

een subjectief oordeel kan v/orden gevormd. 

Gezien het verband, dat gelegd kan worden tussen het beloop 

van de voorraden en debiteuren enerzijds en het laden-

kapitaal. anderzijds, waardoor de beschikbare middelen 

zich dus gemakkelijk aan de behoeften kunnen aanpassen, 

verdient financiering van de niet 'gedurende een seizoen 

omlopende'voorraden en debiteurensaldi met ledenkapitaal 

overweging, ; 

b, Be boven de vaste kern van voorraden en debiteuren minus 

orediteuren benodigde geldmiddelen mogen worden geput 

uit bankcradiet. Er moet echter tegen worden gewaakt, dat 

meer bankcradiet zou moeten worden opgenomen, dan ten 

hoogste kan worden verkregen. Be slechts voor korte termijn 

(binnen het jaar) ter beschikking staande geldmiddelen 
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mogen slechts voor dekking .van kortstondige kapitaalbehoeften 

worden gebruikt. Deze maatstaf leggen wij ook aan ten aanzien 

van het rekening-courantore'diet, omdat het van een gezonde bank-

politiek getuigt, dat er tegen wordt gewaakt,dat dit orediet 

voor duurzame investeringen wordt gebruikt en bovendien omdat 

door de banken grotere aandaoht aan de naleving van het contrac­

tueel voorgeschreven omlopende karakter van het rekening­

courant ere diet Wordt geschonken, 

4. De financiële positie van een bedrijf kan pas goed worden beoordeeld, 

indien men zich een beel'd heeft gevormd van de financieringsproblemen, 

die in de naaste toekomst zullen ontstaan. Het is van grote betekenis, 

dat de vereniging ook in de naaste toekomst wer finanoiële moeilijk­

heden zal blijven gevrijwaard. Een oordeel over de financiering zal 

daarom steeds een zekere prognose dienen in te houden. Eventuele 

toekomstige moeilijkheden dienen reeds thans te worden onderkend, 

teneinde maatregelen ter verbetering te beramen. Een onderzoek naar 

de liquiditeit op lange termijn mag daarom niet achterwege blijven. 

Uit het oogpunt van de solvabiliteit vindt de financiering met 

vreemd kapitaal een uiterste grens in de waarde der zekerheden, die 

door credietverstrekkers worden aanvaard, De financiële structuur zal 

niet zodanig mogen zijn, dat ter dekking van toekomstige kapitaal­

behoeften deze grens zou moeten worden overschredon. Zou de geld­

behoefte in de toekomst de aldus gegeven grens van kapitaalverkrijging t© 

boven gaan, dan geraakt de coöperatie in een finanoieringszône, 

waarin de aansprakelijkheid, die op de leden drukt, groter is dan de 

op de ledenrekening gestorte bedragen. 

De voor de beoordeling van de ontwikkeling op lange termijn uit te 

voeren berekeningen zullen in de volgende paragraaf nader worden toegellcbl» 

3» Een methode ter bepaling van de toekomstige finanoiè'le ontwikkeling 

De toekomstige financiële ontwikkeling hangt voor een zeer groot 

deel af van de opbouw van het productieapparaat en de. tegenwoordige 

financiële struotuur.' De ouderdom en de verschillen in levensduur der 

productiemiddelen, alsmede hun prijzen zijn bepalend voor de toekomstige 

kapitaalbehoefte voor noodzakelijke vernieuwingen, terwijl het van d© 
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tegenwoordige financiële structuur afhangt in welke mate alsnog 

vreetóe middelen moeten en kunnen worden aagetrokken. 

De bij ons onderzoek gevolgde methode zal in het hiernavolgende 

worden toegelicht aan de hand van de gegevens van één der verenigingen 

(zie bijlage I), De "berekeningen zijn uitgevoerd uitgaande van de 

bestaande financiële situatie op 3© Juni 1953» Daar troor de op deze datum 

aanwezige aotiva reeds een bepaalde financiering is gevonden, kan in 

onze verdere besohouwingen uitsluitend de aandacht worden gerioht op 

de veranderingen in de kapitaalbehoefte en het kapitaalaanbod». 

a, De. toekomstige behoefte aan additionele geldmiddelen 
' M*^iïWI,ri»iiniiirirri munmirriiriiiiwni m W»HMI nu IM I I il mr ' i ' UMI I IIV r • • • , . . . I i n ••• -'M., - r - , ,••-•• r — r -

De toekomstige behoefte aan ga&middelen wordt veroorzaakt door 

de volgende faotorent 

1« de noodzaak verslaten productiemiddelen te vervangen, 

2. de uitvoering van uitbreidingsplannen, 

3. de prijsontwikkeling, 

4. eventuele verliezen, 

5# aflossingen op reeds aangegane leningen, 

6, aflossingen op nieuw aan te gane leningen, 

7, uitkeringen van op ledenrekening gestorte gelden. 

ad 1» De onderzochte verenigingen hebben bij de Covema een Verzekerings­

overeenkomst afgesloten inet vóórtaxatie van de aanwezige gebouwen, ' 

machines en werktuigen. Hierdoor beschikken wij over een volledige 

opgave van de aanwezige gebouwen en inventaris met vermelding van 

de nieuwwaarde, liet behulp van de Technische. Dienst van het 

Centraal Bureau is voor elk van de bij het onderzoek betrokken 

. ' verenigingen de ouderdom en de nog te verwachten levensduur der 

verschillende activa benaderend vastgesteld. Zodra is bepaald 

in welk jaar vervangingen aullen moeten plaats vinden, is tevens ' " 

bekend hoeveel geldmiddelen hiervoor bij gegeven prijzen der 

productiemiddelen nodig zijn . Voor de als voorbeeld .gekozen 

l) Benvoudighaidshalve zijn de residuwaarden der. aotiva verwaarloosd, • 

Bovendien moet worden bedacht, dat ten aanzien van de noodzaak tot 

vernieuwing van productiemiddelen in de praktijk een grotere elasticiteit 

bestaat dan door ons is aangenomen. 
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ooöperatie is in kolom 2 van Bijlage I aangegeven, hoeveel 

geldmiddelen nodig zijn voor vervanging van productiemiddelen. 

ad 2, Aan da directeuren der betreffende verenigingen is de vraag gesteld, 

welke uitbreidingen in het voornemen liggen en in welke jaren deze 

aijn goprojeoteerd. Aan de hand van de hierop gegeven antwoorden 

kan worden vastgesteld, hoeveel kapitaal hiervoor hij "bepaalde 

prijzen nodig is. Deze gegevens zijn in een afzonderlijke berekening 

gecombineerd met de kapitaalbehoeften, die met vervangingsinves­

teringen samenhangen. Eenvoudigheidshalve ia in Bijlage I een 

cijferopstelling weergegeven voor het geval dat .uitsluitend 

vervangingsinvesteringen plaats vinden. 

ad 3« Uiteraard oefent de prijsontwikkeling een krachtige invloed 

uit op de kapitaalbehoefte voor vervangings- en uitbreidingsdoel­

einden en evenzeer op het kapitaal,dat nodig is voor voorraad- en 

debiteurenfinanciering. Wij zullen ons niet wagen aan een voor­

spelling van dit prijsbeloop en zullen onze berekeningen daarom 

moeten uitvoeren onder de veronderstelling, dat alle prijzen 

constant zullen blijven op het niveau van het jaar 1952/53. Eon 

stijging van deze prijzen zal de financiële ontwikkeling ongunstiger 

doen zijn dan door ons is berekend, terwijl büj dalende prijzen 

een hieraan tegengestelde tendens zal optreden, 

ad 4. In eerste aanleg zullen wij veronderstellen, dat de kosten juist 

volledig worden gedekt, 

ad 5* E© contractueel bedongen aflossingsbedragen zullen als jaarlijkse 

aflossingen worden aangehouden, zodat extra aflossingen buiten 

beschouwing zijn gelaten (Zie Bijlage I, kolom 3). 

ad 6, De looptijd van nog,aan te gane leningen is - overeenkomstig de 

gemiddelde looptijd van door landbouwcredietinstellingen verstrekte 

voorschotten - op 15 jaar gesteld (zie ook b, ad 5)» 

ad 7« Voorshands is verondersteld, dat de grootte van het ledenkapitaal 

geen verandering zal ondergaan, hetzij door het aohterwege blijven 

van.uitkeringen, of doordat stortingen op ledenrekening de uit­

keringen compenseren.. 
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Ts# De dekking van de toekomstige behoefte aan additionele geldmiddelen. 

In de toekomstig behoefte aan geldmiddelen kan worden voorzien 

.door! 

1. liquidatie van beleggingen buiten bedrijf, 

2. overtollige liquide en vlottende middelen, 

3# verdiende afschrijvingsgelden, 

4«- overschotten, 

5» storting van gelden op ledenrekening, 

6. nieuwe nog aan te gane leningen» 

ad 1, Hieronder verstaan wij beleggingen (zoals effecten), die gemakkelijk 

liquideerbaar zijn, Baar deze aotlva bij de aan- en verkoop­

verenigingen nagenoeg niet voorkomen, kan bij onze verdere 

besohouwlngen hiervan worden afgezien» 

ad 2, JPe liquiditeit op korte termijn komt tot uiting in het verschil 

tuasen vlottende en liquide middelen, enerzijds en schulden op 

korte termijn anderzijds, Daarbij kan tot de vlottende middelen 

uitsluitend dat gedeelte van de voorraden en debiteuren worden 

gerekend, dat niet permanent aanwezig zal zijn, Evenzeer zal 

rekening moeten worden gehouden met de vaste kern in da schuld 

aan crediteuren. De kern 1» het verschil tussen voorraden + 

debiteuren - orediteuren is vastgesteld aan de hand van maand-

oijfers over de jaren 1951/52 en 1952/53t welke jaren als 

betrekkelijk normaal kunnen worden beschouwd, (zie grafiek A). 

Indien de seizoenbehoefte aan geldmiddelen kan worden 

gedekt door rekening-courantcrediet - een veronderstelling, die 

redelijkerwijze mag worden aangenomen - kan ëen eventueel saldo 

aan liquide en werkelijk vlottende middelen boven de sohulden 

op korte termijn worden gebruikt voor financiering op langere 

termijn. Ook het omgekeerde geval, nl, dat de' schulden op korte 

termijn niet geheel door de liquide en "werkelijk vlottende 

middelen worden gedekt, kan zich echter voordoenj dit betekent 

dan in feite, dat een langdurige kapitaalbehoefte door op kort® 

termijn beschikbaar kapitaal is gedekt. Bij een gezonde financiering 

is het evenwel gewenst voor een dergelijk tekort langdurige dekking 

te'vinden. Eventuele tekorten zijn door ons in het voorbeeld als 

negatief kassaldo aangeduid (kolom 14 van Bijlage l) r waarvoor in 
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onze berekening dekking op lange termijn moet worden gevonden. 

Het bedrag is als volgt berekend» 

Goederenvoorraad per 30/6'53 f. 208.600 

Debiteuren " ". " 267.600 

Transitorische posten per 30/6'53 " 3.600 

Liquide middelen " " " 21.500 

f. 5OI.3OO 

Vlottende schulden " " " 214.800 

f. 286.5OO 

Kern in voorraden + debiteuren 

minus orediteuren " 35°»°00 

Saldo - f. 63.5OO 

ad 3» Jaarlijks komen uit de opbrengsten afschrijvingsgelden ter 

beschikking, die ter dekking van kapitaalbehoeften kunnen worden 

gebruikt. Voorshands is aangenomen, dat het exploitatie-oversohot 

zodanig is, dat de afschrijvingen volgens vervangingswaarde 

I952/53 geheel worden verdiend (zie kolom 15van Bijlage l ) . 

ad 4# Een coöperatieve vereniging streeft in beginsel niet naar winst; 

de aan leden in rekening te brengen kosten of uit te betalen 

prijzen worden zo laag, resp. zo hoog mogelijk vastgesteld, Dit 

kan direct (tegelijk bij de afrekening van een transactie) of 

indirect (door middel van uitdeling van jaaroverschotten aan 

de leden) geschieden. Het rentabilitéitsvraagstuk kan dan ook 

bij een coöperatieve vereniging in beginsel worden herleid tot 

het vraagstuk van kostendekking. De mogelijkheid van financiering 

uit overschotten is daarom buiten beschouwing gelaten, 

ad 5» °ok financiering door middel van stortingen op ledenrekening is 

buiten beschouwing gebleven, Wel zullen de uitkomsten van het 

onderzoek zodanig kunnen worden weergegeven, dat blijkt hoeveel 

interne financiering (waaronder wij in dit geval naast reservering 

ook storting op ledenrekening verstaan) eventueel nodig is om tot 

een gezonde financiering te geraken. 
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ad 6. Voor zover de eigen geldmiddelen ontoereikend zijn om vervangingen 

te financieren o.q,. uitbreidingsplannen te realiseren, zaleen 

beroep op kapitaalverschaffers moeten worden gedaan ter grootte 

van he't versohil tussen de kapitaalbehoefte en de aanwezige 

eigen-geldmiddelen. De bereidheid van oredietgevers tot het 

verstrekkanmn leningen kan natuurlijk nooit van te voren 

precies worden bepaald. Het is echter een aannemelijke veronder­

stel! ii^dat zich in de orediet'mogelijkheden en orediet 

voorwaarden geen grondige wijzigingen zullen voordoen. Er ia 

• aangenomen, dat de looptijd van nieuw aan te gane leningen 15 

jaar zal bedragen, In Bijlage I is er voorlopig van uitgegaan, dat 

de leningen, indien nodig, ook inderdaad kunnen worden verkregen, 

•Later zal de mogelijkheid tot het verkrijgen van leningen nader 

worden besproken. 

Het bedrag aan leningen, dat moet worden opgenomen, om de 

toekomstige kapitaalbehoefte te kunnen dekken, is bepaald door 

de som van de reeds besproken kapitaalbehoeften in elk van de 

jaren 1952 tot 1962 (kolom 12 van Bijlage I) te stellen tegenover 

de som van liquide middelen aan het begin van elk jaar (kolom 14) 

en beschikbaar komende afschrijvingen gedurende elk jaar (kolom 15)« 

Voor zover dit totaal aan financieringsmiddelen ontoereikend is om 

de kapitaalbehoeften uit hoofde van vervangingen en aflossingen 

te dekken, zullen leningen moeten worden aangegaan om de vereniging 

in «tand te. houden (zie de bedragen in kolom 16* t/m 23)« In d© 

pra tijk bestaat natuurlijk wel de mogelijkheid' ve-rvangingen uit 

te stellen om de leningbedragen te combineren, 'lastdeze omstandig-

heden is geen rekening gehouden. Een ernstig bezwaar behoeft dit 

echter niet te zijn, daar op de lange duur toch tot vervanging moet 

worden overgegaan en bovendien een oombinatie van leningen betrek­

kelijk weinig invloed heeft op de totale sohuldenposities Van de 

toekomstige financiële ontwikkeling op lange termijn wordt daarom 

op de geschetste wijze toch wel een indruk verkregen, 

o. De mogelijkheid tot het opnemen van de nodige leningbedragen, 

In de vorige paragraaf werd besproken hoe kan worden vastgesteld, 
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tot welk bedrag leningen zouden moeten worden opgenomen om de vervangingen 

te kunnen financieren. Er dient dan evenwel nog te worden nagegaan,of 

de leningen ook inderdaad kunnen worden verkregen» De onbeperkte aan­

sprakelijkheid der leden geeft, zoals reeds eerder is gesteld, aan de 

solvabiliteit van de coöperatie (d.w.z. het vermogen der vereniging 

om bij liquidatie alle bestaande schulden te voldoen) formeel een 

sterke basis. De ervaring inzake de financiering van coöperatieve 

verenigingen wettigt dan ook ten aanzien van de mogelijkheden tot 

kapitaalverkrijging een optimistisch oordeel. 

Ofschoon bij de overwegingen van de credietgever natuurlijk 

rekening wordt gehouden met het aspect van de rentabilfteit, de 

gezondheid van het bedrijf e.d,, zal in de meeste gevallen de uiterste 

grens van kapitaalverstrekkingdoor-cte solvabiliteit of de liquidatie-

waarde der activa van de vereniging worden bepaald. De liquidâtiewaarde 

van eeï\ aankoopcoöperatie is in verband met de grote betekenis van de 

voorraden tamelijk hoogj de gemiddelde liquidatiewaarde van de gebouwen 

en machines kan, gelet op het gespecialiseerde karakter van deze activa» 

weliswaar niet hoger dan op 20^ van de boekwaarde ' worden geschat, doch 

van de voorraden en debiteuren kan men deze in verband met de doorgaans 

voorzichtige waardering der voorraden wel op ongeveer 100^ van de boek­

waarde stellen. 

Vanzelfsprekend zal de financierende instelling bij kapitaal- • 

verstrekking veiligheidsmarges in acht nemen, opdat zij niet al ts 

gauw in de aan liquidatie of uitwinning van leden verbonden moeilijkheden 

verwikkeld zal geraken. 

' Een,coöperatie kan daarom in feite reeds geruime tijd voordat de 

solvabilitéitsgrens is bereikt in liquiditeitsmoeilijkheden komen. 

Wannéér deze liquiditeitsmoeilijkheden echter in werkelijkheid 

zullen gaan optreden in verband met het niet kunnen verkrijgen van de 

nodige leningen, kan echter niet worden aangegeven, Wij zullen daarom 

moeten volstaan met eennaaanduiding,in welke richting de financiering . 

l) Op basis van vervangingswaarde 
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met vreemd kapitaal zich sal kunnen ontwikkelen. 

4» Uitkomsten van het onderzoek 

a. De rentàbiliteitsontwikkeling in de laatate jaren. 

Het antwoord op de vraag,of het kostendekkingsbeginsel wordt 

verwezenlijkt, is op den duur van grote invloed op de financiële positie 

van coöperatieve verenigingen. 

Bij ons onderzoek hoe de "rentabiliteit" zich heeft ontwikkeld 

moeten wij uitgaan van de jaaroverschotten op basis van afschrijvingen 

tegen vervangingswaarde. De kostenfactor rente op het eigen kapitaal 

kunnen wij uit 1iquiditeitsoogpunt. verwaarlozen, daar deze rentepost 

iaaners behalve als kosten ook als ontvangst kan worden gezien. 

De berekende overschotten op basis van vervangingswaarde zijn in 

onderstaande tabel weergegeven. 

OVERSCHOT IN j> V M DIS JMBOÜZSPfEW 

Boekjaar 

I948/49 

I949/5O 

I95O/5I 

I951/52 

I952/53 

I 

0.51! 

o,7X 

4,3X) 

2,7 
1,9 

V e r e n 

II 

- 2,3 

0,8 

1,6 

2,7 
0,8 

i g i n g e 

III 

- 0,2^ 

2,7 
4,6 
6,1 

0,7 

n 
IV 

- 2,6 

- 0,1 

1,6 

3,0 
1,6 

V 

-1,4 

-0,5 

5,2 
1,0 

- C,l 

De "rentabiliteit" van de onderzoohte verenigingen blijkt over het 

geheel genomen bevredigend te zijn geweest. De financiële positie is door 

de behaalde oversohotten versterkt, voor zover deze niet aan leden zijn 

uitgekeerd. In de voorgaande tabel is door een verwijzingsteken aangegeven, 

of uitkering in de betreffende jaren heeft plaatsgevonden. 

l) In de betreffende boekjaren heeft uitkering van overschotten aan 

leden plaats gevonden. Vereniging III heeft in 1943/49 &a** 'leden 

een ia werkelijkheid niet aanwezig overschot uitgekeerd. 
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^» De tot dusver gevoerde afsohrijvingspolitiek 

Met behulp van gegevens omtrent de ouderdom, de nog te verwachten 

levensduur van de activa en de taxatiebedraga%die in de bij de Covema 

afgesloten verzekeringspolissen zijn vermeld, kon de boekwaarde worden 

vastgesteld van de resterende werkeenheden der productiemiddelen op 

basis van de vervangingsprijzen in 1952/53. Het saldo tussen de nieuw-

waar^ der productiemiddelen en deze boekwaarde geeft de waarde aan van 

de reeds verbruikte werkeenheden, aangeduid met de term "normatieve 

afschrijving", Ifet die aanduiding wordt dus verondersteld, dat het in 

voorgaande jaren op grond van prijsstijgingen te weinig afgeschrevene 

door extra afschrijvingen wordt ingehaald. Deze extra afschrijvingen 

hebben het karakter van reservering. Teneinde vast te stellen of d© bij 

het onderzoek betrokken verenigingen in het verleden voldoende hebben 

afgesohreven om de vernieuwing van productiemiddelen uit eigen middelen 

te kunnen financieren, zijn deze z.g, normatieve afschrijvingen 

gesteld tegenover de in feite gedane afschrijvingen, Eierbij' . 

stuiten wij op de praotische moeilijkheid, dat aan de hand van de 

oontrôle-rapporten niet exaot kan worden vastgesteld, hoeveel de 

verenigingen in totaal op de bestaande activa hebben afgeschreven, Be 

in.rapporten over voorgaande jaren vermelde afachrijvingsbedragen kunnen 

immers ook afschrijvingen bevatten op goederen, die thans niet meer 

aanwezig zijn en dus ook niet in de verzekeringspolissen van de Covema 

zijn vermeld. Deze afschrijvingen zijn daarom niet in onze normatieve 

afsohrij/ingen vervat. 

Zouden wij dus zonder meer de door ons berekende normatieve 

afschrijvingen gaan vergelijken met de volgens de rapporten gedane 

afschrijvingen, dan zou een te gunstig beeld worden verkregen. Wij 

hebben getracht dit bezwaar te ondervangen door de afschrijvingen te 

splitsen in die op gebouwen en die op machines en inventaris. Vanaf 

het jaar, waarin het oudste thans nog aanwezige gebouw is aangeschaft» 

zijn alle volgens de controle-rapporten tot op heden op gebouwen 

gedane afschrijvingen opgeteld, Yoor machines en inventaris is van 

een maximale levensduur van 15 jaar uitgegaan, zodat de op déze activa 

verrichte afsohrijvingen met inbegrip van in vooroorlogse jaren ten 
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laste ran de exploitatierekening geheel afgeboekte aanschaffingen zijn 

gesommeerd vanaf het jaar 1938/39. Aldus is een benaderend cijfer 

verkregen van de afschrijvingen die op het bestaande apparaat zijn 

verricht. Dit cijfer, dat waarschijnlijk iets geflatteerd ia, omdat 

sommige activa,waarvan wel de afschrijvingen worden meegerekend, niet 

meer aanwezig zullen zijn, is vergeleken met de normatieve afschrijvingen. 

De uitkomsten zijn in hiernavolgend overzicht samengevat. Het blijkt, 

dat drie verenigingen te weinig hebben afgeschreven, 

TOTALE AFSCHRIJVINGEN OP DE AANWEZIGE ACTIVA, BESEBVERINQ El TOEVOEGING 
AAN LEIBNKAPITAAL TOT ?N MBT HET BOEKJAAR 1952/53 

|> 

© 1 

i o 
R .« 
o Vt 
ta a 

•o -HM 
•ff »r-f 

0 M 
M o 
H „ra 

J? *•* 
pc aJ 

Si 

rO CVJ 

s s g 
O . O 

tö 

o 

m 

© 
m 
m 

fr« «5 M 

»A 

+ 
rO S CM 

SVS 
O Ö O 

M «H .M 

60 I ' 

•5 af!© 
bût» e 
<» « -s 
!> © 
© ö .M 

•irs g—** 

f*H( £>•* f*4 
O '. o 

M 4- 44 

8 

II 
X.AVJ*. 

if 

381.900 

357.300 

369.700 

799.000 

549.200 

307.100 

305.300 

499.800 

721.800 

726,400 

81 

85 

135 
90 

134 

. / . 5.200 
56.000 

117.300 

234.800 

55.100 

79 
l o i 

164 
120 

144 

235.400 

100 

165.500 

61.700 

7.400 

141 
101 

207 

127 
146 

Voor zover afsohrijvingen onvoldoende zijn geweest, is wellicht het 

tekort opgevangen door reservering, waardoor het eigen kapitaal toch in 

stand zou kunnen blijven. Op grond van deze overweging is ook nagegaan 

of wellioht de afsohrijvingen met inbegrip van reserveringen groot genoeg 

zijn geweest .om de normatieve afschrijvingen te dekken (kolom 7), Voor 

zover dit het geval is, zijn de aan leden te weinig in rekening gebrachte 

afschrijvingskosten uiteindelijk tooh ten laste van de leden gekomen 

wegens het achterwege blijven van uitkeringen van jaaroversohotten. Door 

vergelijking van kolom 7 ©« 8 is het bovendien mogelijk vast t© stellen, 

in hoeverre door ledenkapitaal een tekort aan afsohrijvingen is aangevuld. 

1) Gerekend vanaf hetzelfde moment als waarop de afschrijvingen zijn 

medegeteld, 

2) Met inbegrip van direct ten laste van de resultatenrekening gebraoats 

aanschaffingen. 
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Over het geheel genomen hebben de verenigingen in de periode na 

30 Juni I948 meer dan voldoende afgeschreven, hetgeen uit hierna­

volgende tabel moge blijken. 

AFSCHRIJVINGEN IN DE PERIODE VAN 30 JUNI I948 TOT 30 JUNI 1953 

Vereniging 

1 

I 

II 

• III 

IV 

V 

Afsohrijvingen van 30/6'48 tot 30/6'53 

normatief 

2 

I99.9OO 

136,600 

I83.OOO 

367.OOO . 

252.4OO 

werkelijk ' 

3 

163.100 

216.200 

229.9OO 

4O8.5OO 

398.3OO 

over (+) 

of tekort (-) 

4 

- 36.800 

+ 79.6OO 

+ 46.300 

+ 4I.50O 

+145>900 

In totaal tot 
30 Juni 1953 op 
het aanwezige 
aotief te veel (+ 
of te weinig jf̂ ) 
afgeschreven ~) 

5 

- 74.8OO 

- 52.OOO 

+I3O.IOO 

- 77.200 

+I77.2OO 

o) De ontwikkeling van enige verhoudingsgetallen in de laatste jaren 

Alvorens over te gaan tot een bespreking van de toekomstige 

financiële ontwikkeling is beft gewenst een achtergrond te schetsen, waar­

tegen de verkregen resultaten kunnen worden geplaatst,Dit kan geschieden do02] 

aan de hand van de balansgegevens over de jaren 1948-1953 enige belang­

rijke verhoudingsgetallen te berekenen. Deze kengetallen zijn in 

Bijlage II samengevat, zodat wij hier zullen volstaan met het weergeven 

van een algemene indruk omtrent het beloop er van. 

Onderzoekingen hebben uitgewezen, dat een verbetering van de 

liquiditeitspositie het eerste tot uiting komt in de z.g, "working 

capital ratio", d.i. de verhouding v-n het overschot aan liquide en 

vlottende middelen boven de schulden op korte termijn in $ van het 

balanstotaal (kolom 2), Het berekende verhoudingscijfer wordt enigszins 

vertroebeld, doordat een dee'7 van de vlottende middelen (voorraden en 

debiteuren) niet als werkelijk vlottend kan worden beschouwd. Niettemin 

kan voor enige verenigingen wel van een verbetering van de liquiditeit 

1) -Met inbegrip van direct ten laste van de resultatenrekening gebracht© 

aanschaffingen, 

2) Het verschil tussen de kolommen 2 en 3 v a n &e voorgaande tabel. 
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op korte termijn worden gesproken. Dit ia vooral het gevolg van om­

zetting van tot hoge bedragen gestegen rakening-oourantoredieten in 

langlopende leningen (zie de kolommen 5 t/m l)* Hoewel het eigen kapi­

taal sinds 1948 relatief ia verminderd (kolom 3)» is, dank zij deze 

omzetting, tooit een groter deel vanhet in gebouwen, machines, deel­

nemingen, voorraden en debiteuren geïnvesteerde kapitaal door op lange 

termijn beschikbaar kapitaal gedekt (kolom 8 ) . 

Blijkens de toeneming van het eigen- en ledenkapitaal per lid 

is de economische binding van de leden aan de vereniging groter geworden, 

à m De te verwachten financiële ontwikkeling 

Metbéïuupvan do. grafieken B t/m P kan een indruk worden verkregen 

van het -te verwachten beloop van de boekwaarde van gebouwen en machines 

in het geval, dat uitsluitend vervanging!** en dus geen uitbreidings-

investeringen zouden plaats vinden. 

Het blijkt>dat alle onderzochte verenigingen op één na zioh bevinden 

in een ontwikkelingsphase, waarin het i-n totaal in gebouwen en machines 

geïnvesteerde kapitaal een neerwaarts geriohte tendens vertoont. Dit 

houdt verband »et het feit, dat de installaties betrekkelijk nieuw zijn, 

zodat grote vervangingen i.o, van gebouwen, in de onderzoohte periode 

niet behoeven plaats te vinden. Uitgaande van de veronderstelling, dat 

zowel het eigen kapitaal als het ledenkapitaal geen daling zullen onder­

gaan, betekent deze ontwikkeling in dit geval, dat het bedrag aan uit­

staande leningen in de toekomst zal kunnen dalen, ondanks het feit, dat 

sommige verenigingen in het verleden te weinig hebben afgeschreven. 

De financiële positie van 4 van de 5 onderzochte verenigingen zal 

daarom in de eerstkomende 12 jaar een neiging tot verbetering kunnen 

vertonen indien uitsluitend vervangingsuitgaven zouden plaats vinden. 

fer illustratie hiervan zijn ook verhoudingscijfers berekend van de 

benodigde uitstaande leningen ten opzichte van de boekwaarde der duur­

zame activa, het eigen kapitaal en het eigen + ledenkapitaal» Deze 

verhoudingsgetallen zijn weergegeven in Bijlage III A. Tatten wij ds 

oijfers op 30 Juni 1953» 1954 en 1965 in een tabel samen, dan treedt 

de tendens tot verbetring der financiële positie duidelijk.naar voren. 
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Leningen in $> van de 
Vereni^ng boekwaarde der duurzame 

prod,middelen 

I 

II 

III 

IV 

V 

30/6'53 

7 
40 

42 

13 

39 

30/6'54 

7 
58 

49 

24 

47 

30/6'65 

Leningen in f> van het 
©igen kapitaal 

30/6»53 

2 I 7 

37 I 71 

37 
46 

50 
12 

29 55 

30/6'54 

6 

99 

55 
20 

63 

30/6'65 

1 

52 
22 

54 
28 

Leningen 
eigen + 

30/6'53 

5 
69 

37 
11 

54 

1 in $ van het 
ledenkapitaal 

30/6«54 

4 

97 
41 

19 
62 

30/6'65 

1 

51 

25 
50 

28 

In bovenstaande tabel zijn mot opzet cijfers opgenomen over zowel 

I953 als 1954. De gegevens op 3° Juni 1953 geven de toestand weer, die 

op dat tijdstip bestond. Voor zover evenwel een langdurige kapitaal­

behoefte was ge'dekt • door rekening-courantorediei* is aangenomen, dat 

gedurende het boekjaar 1953/54 ee» oonsolidatie van kortlopende bank« 

schulden in langlopende leningen plaats vindt, teneinde in langdurig© 

behoeften met op lange termijn besohikbaar kapitaal te voorzien. 

Strikt gnomen is daarom in deze tabel het oijfer per 30/6/1965 alleen 

vergelijkbaar met het cijfer per 30/6/l954 e» niet met dat per 

30/6/1953. 

De finanoiè'le kracht van vereniging I komt behalve in grafiek B 

ook in bovenvermelde cijfers tot uiting. In de ongunstigste positie 

verkeert thans coöperatie II, waar de benodigde uitstaande lening­

bedragen ten opzichte van het eigen kapitaal zeer groot zijn. Ook 

voor deze vereniging kan evenwel een gunstiger ontwikkeling worden 

verwacht, Daarentegen is voor vereniging IV een ontwikkeling in 

ongunstiger richting waarschijnlijk. 

Een gunstige ontwikkelingstendens inzake de financiering, blijkt 

ook uit een groter deel van de duurzame activa, dat met eigen en le-deß-j 

.kapitaal kan worden gefinancierd. Indien wordt aangenomen, dat de kern 

in de voorraden plus debiteuren minus crediteuren door eigen middelen 

of door ledenkapitaal moet zijn gefinancierd, blijkt dat 

nog een vrij groot en tevens steeds groter wordend percentage door 

eigen middelen en ledenkapitaal kan worden gedekt (zie Bijlag« IV A ) , 

Slechts vereniging IV maakt op bovenstaande een uitzondering. Vatte» 

wij de betreffende oijfers op 30 Juni 1953 en 30 Juni 1965 samen, 

dan verkrijgen wij de volgende tabel1 
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DEEL VAN BE BOEKWAARDE DES DUURZAME ACTIVA .BAT DOOR EIGEN EU 
IiEBEHKAPITAAL KAN OORDEN GEFINANCIERD, NADAT OOK DE KEEN II 

HET VLOTTENDE KAPITAAL HIERDOOR IS GEDEKT 

Vereniging 

,• I 

'II 
III 
: IV 

V 

30/6'53' 

100 

41 
51 
65 
47 

'30/6 ,'65 , 

'. 142 

61 

-: 67 

• 51 

68 . 

Voor 4 van de 5 onderzochte verenigingen is.'het toekomstbeeld 

inzake da financiering dua niet.ongunstig. Vereniging I blijkt zalfs 

over meer eigen Icapitaal en ledenkapitaal te.beschikken, dan in komende 

jaren nodig'zal zijn om de tegenwoordig aanwezige duurzame activa en 

4© kern in de vlottende activa te finanoieren, zodat zelfs een deel van 

de seizoenbehoeft® aan.kapitaal door déze middelen kan worden gedekt. 

Indien in de kopende jaren geen uitbreidingen zouden plaats vinden, zou 

uit kostenoverwegingen wellicht uitkering van een deel van het leden-

kapitaal aanbeveling kunnen verdienen. Daarbij mag echter niet over het 

hoofd worden gezien, dat wellicht na 1965 de in duurzame aotiva geïnves­

teerde middelen wederom een stijging zouden kunnen vertonen, waarmede 

in dat geval in een financieringsplan rekening zou moeten worden 

gehouden, , 

leeds eerder werd er op gewezen, dat ook van het In gebouwen en 

machines geïnvesteerde kapitaal een deel in zekere mate duurzaam is 

geïnvesteerd« Hoewel naar onze mening niet als eis mag worden gesteld, 

dat deze kern door eigen middelen of .ledenkapitaal moet'worden 

gefinanoierd, is het toch belangwekkend, de percentages uit de voor­

gaande tabel te vergelijken met het percentage,- dat deze kern in de 

duurzame aotiva uitmaakt van de totale boekwaarde daarvan. Als kern is 

daarbij aangenomen de laagste, boekwaarde, die in de eerstkomende 40 jaar 

kan worden verwaoht, . -

l) Al naar gelang het aantal bedrijfsgebouwen blijkt deze kern in de 

• duurzame aotiva'te variëren van ongeveer 30. tot 40^ van de nieuw-

waarde van deze activa. 
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KEEN IN DUURZAME ACTIVA IN $ VAN DE BOEKfAABDE 

Vereniging 

I 

II . 

Ill 
IV 

V 

30/6/53 

45 
40 

64 

77 
53 

30/6/'65 

65 
. 61 

84 
60 
80 

Nadare besohouwing van beide laatste tabellen leert, dat een 

groot deel van het op zeer lange termijn geïnvesteerde kapitaal 

( de z.g. kern in gebouwen, machines, voorraden, e,d,) door eigen 

en ledenkapitaal zal kunnen worden gefinancierd. Zeer duidelijk 

blijkt dit ook uit de grafieken B tot en met F, 

Eén van de veronderstellingen, waarop voorgaande conclusies zijn 

gebaseerd, is dat de benodigde leningen inderdaad kunnen worden ver­

kregen. Of dit inderdaad het geval zal kunnen zijn, wordt echter in 

laatste aanleg bepaald door de solvabiliteit van de verenigingen. 

Zouden wij de aansprakelijkheid van de leden boven da reeds op de 

ledenrekening gestorte bedragen buiten beschouwing laten, dan wordt 

de solvabiliteit bepaald door de liquidatiewaarde van a) de duurzame 

activa (te stellen op 20$ van de boekwaarde op basis van vervangings-

prijzen) en b) de vlottende aotiva, te weten de voorraden, de debiteuren 

( te stellen op ongeveer 100$ van de boekwaarde.) De liquidatieopbrengst 

zal uit het oogpunt van kapitaalverstrekkers bij voorkeur niet lager 

mogen zijn dan het totale bedrag aan schulden, m.n, de leningen en de 

orediteuren. Daar onze cijfers betrekking hebben op 30 Juni van elk 

boekjaar kan de liquidatiewaarde van de vlottende aotiva onder aftrek 

van de sohuld aan crediteuren ongeveer worden gelijk gesteld aan de door 

ons berekende kern in voorraden + debiteuren - crediteuren. 

Een indruk van de solvabiliteitsontwikkeling wordt verkregen,door 

van de som van bovenbedoelde kern en 20$ van de boekwaarde^ het saldo aan 

uitstaande leningen af te trekken. De aldus berekende solvabiliteits-

tekorten of -overschotten zijn in Bijlage V A vermeid, Teneinde de 

relatieve betekenis van deze bedragen vast te stellen, zijn zij tevens 

£ der duurzame productiemiddelen 
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uitgedrukt in $> van de omzet in 1952/53» 

Uit d§ vermelde cijfers blijkt, dat alleen vereniging II insolvabel 

is in de hierboven aangeduide betekenis, hetgeen aldus moet worden opgevat, 

dat de op de leden drukkende aansprakelijkheid het bedrag te boven gaatf 

welk op ledenrekening is geßtort. Hier staat tegenover, dat het leden­

kapitaal van bedoelde vereniging zeer klein is (nl, nog geen 1$ van het 

balanstotaal). Indien »en het wenselijk zou oordelen, dat de aansprake­

lijkheid van de leden reeds bij voorbaat wordt gedragen door een op 

ledenrekening gestort bedrag of door de reserve - een wenselijkheid, die 

van iankzijde zeker overweging verdient - dan zou het ledenkapitaal of 

de reserve moeten worden vergroot. 

De »ate, waarin dit het geval zou moeten zijn, kan eveneens met 

behulp van de oijfers van Bijlage V worden beoordseldj een solvabiliteits-

tekort op 30 Juni i960 van 1.5$ van de omzet, betekent b,v,, dat in de 

period« van 1953 tot i960 (gedurende 7 jaar) een vergroting van reserves 

of ledënkapitaal van in totaal 1,5^ van de jaaromzet nodig zou zijn, om 

juist de solvabiliteitsgrens te bereiken. 

Uit het oogpunt van de solvabiliteit bezien, is voor de onderzochte 

verenigingen over het algemeen eerder een verbetering dan een 

verslechtering te verwaohten. Deze uitspraak geldt evenwel niet voor 

vereniging IV, 

H©tg«en in het bovenstaande over de te verwaohten financiële 

ontwikkeling is opgemerkt, is gebaseerd op de veronderstelling, dat 

in ds komende jaren geen uitbreidingen zullen plaatsvinden» Blijkens de 

mededelingen, die Van dè verenigingen zijn ontvangen, bestaan ©r echter wel 

tnige uitbreidingsplannen. Om een zo goed mogelijke indruk te verkrijgen 

van de toekomstige financiële ontwikkeling, moet met deze plannen 

rekening worden gehouden. Dit is geschied door een soortgelijke berekening 

uit te voeren als hiervoor is besproken, maar dan met inbegrip van de 

kapitaalbehoeften, die met uitbreidingsinvesteringen verband houden, In 

Bijlage ?I is een overzicht gegeven van de uitbreidingen, die aan onse 

berekeningen' ten grondslag liggen, •• .. 

De uitkomsten vart d© berekeningen zijn in afdeling B van Bijlagen III, 

I? en V weergegeven, Na hetgeen hiervoor reeds is opgemerkt, moge het '; 
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trekken van gevolgtrekkingen aan de leser worden overgelaten. Wij 

volstaan met de mededeling, dat, ingeval de uitbreidingsplannen zouden 

worden verwezenlijkt, de financiële positie van verenigingen II en III 

wel enige versterking behoeft door middel van reservering of storting 

op ledenrekening, 

6. Slot 

De uitkomsten van ons ondersoek wettigen tot op zekere hoogte 

een optimistisch oordeel over de toekomstige financiële ontwikkeling 

van de onderzochte verenigingen. Het is evenwel zeer goed denkbaar, 

dat de vooruitzichten voor andere verenigingen minder gunstig zullen 

zijn. 

Zoals reeds in de inleiding is vermeld heeft deze studie ten 

doel»belanghebbenden een leidraad te verschaffen bij de beoordeling 

van de wenselijkheid van verder onderzoek. 

393 



M 

•ë. 

CM 
irs 
ON 

CM 

JA 

JA 
CK 

NM 

Ä 

M 

+ 

ff) 

(8 cd 

\ 

O e-» *H 

O O 

4v 

ta 
•H 
tlO 

•H 
$5 
0) 

M / 
M - ' 
l>0 
Ö 

t. 
^ 

^ 
to 
Ö 
•H 
bO 

•H 

œ 

0«n 
o t© 
o 

• ^ 

M 

- *T> 



ioio gia 

JO 
1000 
4 , 

950 

850 

{-if 

C J«JT 

75Bf 

?y0 

600 

550 

5̂ >0 

450 

400 

350 

30© 

250 

200 

150 J. 

5I 

ONTMKKELING FINANCIËLE POSITIE VAN VERENIGING I 
©j basis van prijzen 1952-1953 (exel. uitbreidingen) 
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"boekwaarde gebouwen 
s^»m œaehines + to in voorraden, 
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Bijlage C 

ONTWIKKELING FINANCIËLE POSITIE VAN VERENIGING II 
op "basis van prijzen 1952-53 (excl, uitbreidingen) 
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/ * 
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30 

Juni 
1953 
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Bijlage ¥1 

Vereniging I 

Vereniging II 

Vereniging III 

Vereniging IV 

Vereniging V 

Objeoten van uitbreiding 

Kantooruitbreiding 
Kantoorinventaris 
Weegbrug + huisje 
Boerderij (roede gekocht) 
Loods 
Kuikenvoerenijder 
Maal i ns t al 1 at i e 
Kipwagen 
Droger 
Uitbreiding silo 

Graan- en zaaizaadreinigings-
installatie 

Vrachtauto 
Opslagloods 
Dr o gerij 
Van machine 

Huis (reeds gekocht) 
Motorfiets 
Eleotrische telmachine 
Centrale malerii en mengerij 
Uitbreiding silo 
Kantoor 
Bi erlokaal 
Pneumatische losinstallatie 

Poterbewaarplaats 
Hamermolen 
Hamermolen 
Lier 
Kunstmestloods 
Vernieuwing pakhuis 

Uitbreiding kantoor 
Kaploods 
Vrachtauto 

Geschat te 
investeren 

bedrag 
(in gld) 

40.000 
10.000 
15.000 
20.000 
30.000 

2.5OO 
6.000 
5.OOO 

20.000 
I3O.OOO 

I5.OOO 

25.OOO 
30.000 
20.000 

6.000 

11.000 
1.600 
4.000 

170.000 
100.000 
25.000 
10.000 
20.000 

16.000 
6.000 
5.000 
1.000 

100.000 
45.000 

15.000 
25.000 
20.000 

Boekjaar 
waarin naar 

schatting 
geïnvesteerd 

aal worden 

1953/54 
idem 
idem 
idem 
idem 

I954/55 
1953/54 

idem 
1957/58 
1956/59 

1953/55 

1956/58 
1957/58 
1962/63 
1954/55 

1953/54 
idem 

1954/55 
1954/56 

idem 
1956/57 

idem 
1954/55 

1953/55 
1957/58 
1953/54 

idem 
1955/57 
1957/59 

1953/55 
1954/56 
1957/58 

Geschatte 
levensduur 
(in jaren) 

40 
10 
20 
40 
40 
15 
15 

6 
15 
50 

15 

5 
40 
30 
15 

50 
4 

10 
40 
40 
40 
40 
15 

50 
15 
15 
15 
40 
40 

30 
40 

6 

L.E.I« 
280 


