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Deze publikatie geeft een rekemmodel, waarmee het financl¥le
weerstandsvermogen van een bedrijf kan worden berekend. Een agra-
risch bedrijf is onderhevig aan vele risico's. Een deel van deze
risico's is verzekerbaar. Het model berekent welk deel wvan het
weergstandsvermogen kan worden aangewend voor het zelf dragen van
risico’s. Dit wordt de risicoruimte gencemd. Voor de bepaling van
de risicoruimte spelen de volgende zaken een belangrijke rol: de
berekende cash flow op basis van de bedrijfsuitkomsten, de hoe—
veelheid vreemd vermogen, de vri] ter beschikking staande liquide
middelen.

Agrarische bedrijven/Cash flow/Weerstandsvermogen/Risicoruimte/
Financieel model

Overname van de inhoud toegestaan, mits met duldelfjke bronver—
mwelding.
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Woord vooraf

Het land- en tulnbouwbedrijf 1s aan vele risico's onder-
hevig. Het bedrijf kan deze risico's beperken door het nemen van
preventieve maatregelen en het afsluiten van verzekeringen. Deze
unaatregelen en verzekeringen brengen kosten met zich mee. Afhan-
kelijk van het financi¥le weerstandsvermogen kan een bedrijf be—
sluiten een deel van de risiceo's zelf te dragen.

Door N.V. Interpolis Verzekeringenm en het Accountants- en
Belastingadviesbureau NCB is aan het Landbouw-Economiach Insti-
tuut gevraagd een model te ontwikkelen dat als hulpmiddel kan
gaan dienen bij de advisering van de agrarische ondernemers.

Het ontwikkelde financiéle model berekent dit weerstandsver—
mogen. Het model kan dan ook als hulpmiddel dienen bij de advi-
sering door dienstverlenende instellingen, zoals verzekerings-
maatschappijen, banken, accountantsbureau’s, sociaal-economische
voorlichtingsdiensten.

Het model gaat ult van bedrijfsspecifieke gegevens en bere-
kent met de financl&le gegevens over een aantal jaren de gemid-
delde situatie. Deze gemiddelde situatie wordt als uitgangspunt
genomen voor het berekenen van het financi¥le weerstandsvermogen
en de daaruit af te leiden risico-ruimte. Dit is de ruimte die
bestaat uit mogelijk aan te trekken vreemd vermogen en aanwezige
liquide middelen. Centraal in de berekening van het aan te trek—
ken vreemd vermogen staat de cash flow.

In het model wordt tevens rekening gehouden met een even—
tuele achterstand in investeringen en met privé-onttrekkingen.
Het model 13 in samenwerking met de opdrachtgevers getoetst op
een aantal praktijksituaties. Hieruit blijkt dat het model een
goed onderbouwd en objJectief inzicht geeft in de aanwezige risi-
co-ruimte.

Het rapport is opgesteld door drs. J.G.A. Overgaauw en ir.
D.W. de Hoop werkzaam op de afdeling Landbouw en dra. N.S.P. de
Groot en drs. C. Ploeger werkzaam op de afdeling Tuinbouw van het
Landbouw-Economlsch Instituut.

Augustus 1986
Landbouw-Economisch Instituut
Den Haag

N.V. Interpolis Verzekeringen
Tilburg

Accountants— en Belastingadviesbureau NCB
Tilburg



1. Inleiding

De inkomens op land- en tulnbouwbedrijven zijn veelal aan
sterke schommelingen onderhevig. Deze schommelingen ontstaen
vooral door de afhankelijkheid van het weer en door voortdurend
veranderende marktomstandigheden. Verder kumnen ook bedrijfsscha-
des in de vorm van ziekten, hagelschade, brand enz. en risico's
in de privé-sfeer (ziekte, invaliditeit enz.) de bedrijfsuit-
komsten sterk beinvloeden.

Ter beoordeling van de economische positie van een bedri]jf
is in de eerste plaats een beeld van de rentabiliteit, de inko-
menspositie van de ondernemer en de solvabiliteit wan belang.
Vanwege het wisselvallige karakter van de inkomens is echter ook
inzicht nodig in het weerstandsvermogen van een bedrijf. Het
weerstandsvermogen dient om de risico's van tegenvallende inko-
mens en andere tegenslagen op te vangen, zodat de continuviteit
van het bedrijf niet in gevaar komt.

Het doel van deze studie is het ontwikkelen van een methode
om het weerstandsvermogen van een land~ of tuinbouwbedrijf te
kunnen beoordelen.

In hoofdstuk 2 zal ingegaan worden op het begrip weerstands-
vermogen, waarbij uitgegaan wordt vam de bedriifseconomische
literatuur. Daarna wordt in hoofdstuk 3 een rekemmodel ontwikkeld
om de reservecapaciteit van een bedrijf, dit is het hoofdbestand-
deel van het weerstandsvermogen, te kunnen meten. In het reken-
model wordt tevens nagegaan of de reservecapaciteit zodanig is
dat een deel ervan kan worden aangewend voor het zelf dragen van
risico's. Dit deel is de risicoruimte.

Het ontwikkelde rekenmodel kan ook voor gndere doeleinden
worden gebruikt. Bierbiji kan bi jvoorbeeld gedacht worden aan het
doorrekenen van veranderingen in de externe omstandigheden, zoals
verlaging van de opbrengstprijzen of kostenstijgingen.

Ten slotte zal in hoofdatuk 4 een toepassing van het reken-
model worden gegeven.



2. Het weerstandvermogen van een bedrijf 1)

In dit hoofdstuk wordt het begrip weerstandsvermogen nader
verkend, ten einde het weerstandsvermogen van een individueel
bedrijf te kunnen meten.

2.1 Weerstandsvermogen

Om het financidle weerstandsvermogen van een onderneming te
kunnen beoordelen zal dit begrip gedefinieerd moeten worden. In
de bedrijfseconomische literatuur wordt aan dit begrip aandacht
besteed. Willems omschrijft het fipnanciéle weerstandsvermogen
als: "de potentie ontleend aan de financi®le structuur, om de
geplande activiteiten var de bedrijfshuishouding, ook bij onvoor-
ziene tegenslagen, voortgang te doem vinden zonder tot financiEle
noodmaatregelen (reorganisatie, surséance van betaling of onder-
handse regelingen met crediteuren) toevlucht te moeten nemen”.
(Willems, 1965 : 83).

Voor de gevolgen van een deel van de "onvoorziene tegensla-
gen”" kunnen verzekeringen worden afgesloten (zie 2.4). Naarmate
het gedeelte van de onvoorziene tegenslagen dat verzekerbaar is,
inderdaad door de onderneming verzekerd wordt, neemt het weger-
standsvermogen toe (Koks, 1978 : 39). Dit betekent dat ook afge-
sloten verzekeringen een onderdeel vormen van het weerstandaver-
mogen van een onderneming. Tegenover deze vergroting van het
weergtandsvermogen staat dan wel premiebetaling en dus verhoging
van de uitgaven waardoor de winst van de onderneming daalt. Dit
heeft consequenties op het {potentieel) in de onderneming aanwe-
zige weerstandsvermogen. Het in de onderneming esanwezige weer-
standsvermogen wordt volgens Willems bepaald door de omvang van
de zogenaamde materl@éle reserves en de mate van toegang tot de
verschillende deelmarkten van de vermogensmarkt. De materiéle
reserves zijn nodig om een bevredigende verhouding tussen de in-
en ultgaande geldstroom te kunnen handhaven zonder van de ver-
mogensmarkt afhankelijk te zijn. Dit betekent dus dat men inzicht
moet hebben in de materiéle reserves van een onderneming en van
de mogelljkheid extra vreemd vermogen aan te trekken. Deze beide
laatste componenten van het weerstandsvermogen kan men sanduiden
met de reservecapaciteit van een onderneming. De materiéle reser-
ves worden ock wel interne reserves gencemd en de potentie om
extra vreemd vermogen aan te trekken externe reserves.

1) Een bedrijf is als een zelfstandige onderneming beschouwd,
zodat hier bedrijf en onderneming identiek zijn.



Het voorgaande samenvattend kan het weerstandsvermogen van
een onderneming onderverdeeld worden in:

- de mate waarin een onderneming verzekeringen heeft afgeslo-
ten tegen onvoorziene tegenslagen;
- de interne reserves en

- de externe reserves.

Aan het verzekeren zijn grenzen gesteld, omdat niet alles
verzekerbaar is en omdat de ruimte om premies te betalen niet
onbeperkt 1s. Ook kan het zijn dat een deel van de te verzekeren
rigsico's door de onderneming zelf gedragen wordt, omdat er ruimte
(risicoruimte) in de onderneming aanwezig is. Dit aspect komt im
2.4 aan de orde. In de twee volgende paragrafen zal nader op de
reservecapaciteit van een bedrijf worden ingegaan, te weten de
interne en de externe reserves.

2.2 Interne reserves

De interne reserves bestaan ult de materléle reserves van
een bedrijf. Onder de materiéle reserves, ook wel aangeduid als
actiefreserves, verstaat men de activa waarover de leiding van de
onderneming kan beschikken in situaties waarin dit door onvoor-
ziene omgtandigheden nodig is (Wytzes, 1975 : 112). Een voorbeeld
van deze reserves vormen de liquide middelen, die kunnen worden
uitgegeven wanneer dit wemselijk of nodig is. Ook de reserve aan
produktiecapaciteit valt onder de materigle reserves. Daar het
hier gaat om het op bevredigende wijze handhaven van de in- en
uitgaande geldstroom (opbrengsten en uitgaven) doet de reserve-
produktiecapaciteit hier niet ter zake. Het gaat hier om de aan-
wezlige liquide middelen. Deze bepalen de liquiditeit van de on-
derneming. De liquiditeit in de onderneming is de mogelijkheid om
op tijd aan de fipancigle verplichtingen te voldoen, onder de
veronderstelling van continuviteit (Scholten, 1962 : 25). Hieruit
viceit voort dat de onderneming te allen tijde liquide moet zijin.
Omdat de liquiditeitspositie bij de meeste bedrijfstypen geduren-
de het produktieproces wisselt, dient daar rekening mee gehouden
te worden.

Op de aanwezige liquiditeiten kunnen claims liggen. Bij-
voorbeeld een claim voor de financlering van de achterstand in
investeringen, wegens een verocudering van het produktieapparaat.
Deze claims moeten in mindering gebracht worden op de aanwezige
liquiditeiten, ten einde een zuiver beeld te krijgen van de
omvang van de interne reserves.

2.3 Externe reserves

De externe reserve van een bedrijf wordt bepaald door de
hoeveelheid vreemd vermogen die extra kan worden aangetrokken.



Dit betekent dat de externe reserve wordt bepaald door de leen-
capaciteit van een bedrijif.

Het bepalen van de leencapaciteit kan gebaseerd worden op de
toekomstige cash flow. Donaldson heeft een methode geintreduceerd
om de maximale leencapaciteit vast te stellen (Donaldson, 1971).
De kern van de methode Donaldson wordt gevormd door een speci-
fieke operationele definitie van leencapaciteit, een model om de
toekomstige cash flow te schatten en een bepaalde behandeling van
de aan die schattingen gebonden onzekerheden (Verlage, 1978).
Donaldson definieert de maximale hoeveelheid vreemd vermogen, die
een onderneming op zeker tijdstip mag hebben, als de hoeveelheid
vreemd vermogen die met een zekere waarschiinlijkheid zelfs in
een crisissituatie een zodanige cash flow induceert dat de onder-
neming nog Juist aan haar rente- en aflossingsverplichtingen kan
voldoen. Hiermede stelt Donaldson de maximale omvang van het
vreemde vermogen afhankelijk van de kans op illiquiditeit.
Donaldson onderzoekt het gedrag van de determinanten die de cash
flow bepalen, waarbij de benadering van de kansverdelingen esaen-
tieel is.

Voor de bepaling van de maximale leencapaciteit van de (in-
dividuele) land- en tuinbouwbedrijven is de methode van Donaldson
moeilijk uitvoerbaar. Er moet daarom gezocht worden naar een
methode die praktisch haalbaar en daardoor wellicht theoretisch
minder juist is. De gemiddeld over de afgelopen jaren behaalde
cash flow lijkt een aanvaardbaar alternatief voor de schatting
van de toekomstige cash flow. Weliswaar hangt het aantal jaren
waarover de gemiddelde cash flow berekend moet worden af van de
eventuele aanwezige cycli in de bedrijifstak. Alleen bij verwachte
structurele veranderingen is het verleden geen goede basis voor
toekomstverwachtingen. In dat geval zou er bijvoorbeeld met
begrotingen gpewerkt kunnen worden.

2.4 Reservecapaciteit en risicoruimte

Het weerstandsvermogen van een onderneming is nodig om de
continuiteitr te kunnen handhaven als er zich onvoorziene tegen-
slagen voordoen. Het weerstandsvermogen wordt bepaald, zoals
hiervoor beschreven, door de interne en externe reserves van het
bedrijf, als ook door de mate waarin de risico's zijn afgedekt
door verzekeringen.

De som van de interne en externe reserves is gedefinleerd
als de reservecepaciteit, die gedeeltelijk of geheel kan worden
aangewend voor het opvangen van onvoorziene risico's.

Bij de meeste bedrijven zal het ommogelitk zijn de reserve-
capaciteit geheel deze bestemming te geven, omdat terwille van de
continuiteit nog aanzienlijke claims op deze reservecapaciteit
zullen rusten. Met name de claim die toekomstige, noodzakeli jke
vervangingsinvesteringen legt op de reservecapaciteit, Is aan-
zienlijk. Uiteraard geldt dit alleen voor die land- en tuin-
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bouwbedrijven die daadwerkeliik worden gecontinueerd.

De beoordeling van de reservecapaciteit van niet-voortge-
zette bedrijven moet dan ook een andere zijn dan van de op conti-
nuiteit gerichte bedrijven. Zo zal de claim voor vervangingsin-
vesteringen bij een bedrijf dat voortgezet wordt, groter zijn dan
bl) een bedrljf dat over enige jJaren be¥indigd wordt. Er moet
daarom bij de beoordeling van de reservecapaciteit altijd met de
individvele omstandigheden van een dedrijf rekening worden ge-
houden.

Indien de beschikbare reservecapaciteit wordt verminderd met
alle claimg die daarop uit hoofde van de continuiteit rusten,
resulteert de beschikbare risicoruimte. Dit is de financidle
ruimte van het bedrijf die geheel kan worden aangewend voor het
opvangen van onvoorziene risico's.

De risico's bij het ondernemen kunnen worden verdeeld in
primaire en secundaire risico's (Koks, 1978). Bij de primaire
risico's gaat het om de risico's verbonden aan het produceren van
bepaalde produkten, waaraan prijs-, hoeveelheids- en kostenrisi-
co's verbonden zijn die het bedrijfsinkomen kunnen beinvloeden.
Voor land- en tuinbouwbedriiven is het bedrijifsinkomen bijvoor-
beeld sterk afhankelijk vanm het weer en het gevoerde landhouw-
beleid. Tegen deze risico’s kan men zich over het algemeen niet
verzekeren. Een uitzondering hierop vormt de hagelverzekering.
Wel is het mogelijk preventieve maatregelen te nemen om de pri-
maire risico's te verkleinen, bijvoorbeeld diversificetie van de
produktie.

De secundaire risico's zijn in beginsel wel verzekerbaar.
Voorbeelden zijn het brandrisico en het aansprakeli jkheidsrisico.
Door het verzekeren van risico's neemt het weerstandsvermogen van
een onderneming toe. Dit gaat echter wel tem koste van de reser-
vecapaciteit, omdat de betaalde verzekeringspremies de bedrijfs-
kosten verhogen en daarmee de bedrijfswinst verkleinen.

Duidelijk is, dat een eventuele uitbreiding van het gekozen
verzekeringspakket gefinancierd moet kunnen worden uit de be-
schikbare risicoruimte. Ofwel anders gezegd: de cash flow van het
bedrijf moet minstens voldoende groot zijn om, indien noodzake-
1ijk, de agrariér een volledige verzekeringsdekking te verschaf-
fen.

Als voornaamste besteding van de risicoruimte komen de vol-
gende twee mogelijkheden in aanmerking:

1. preventiemaatregelen;

2, verhoogd eigen risico op het verzekeringspakket.

De preventieve maatregelen kunnen worden onderscheiden in vier

categoriedn:

a. door de overheid verplicht gesteld (b.v. kantelbeugels bij
tractoren)

b. door de verzekeringsmaatschapplj verplichtend opgelegd bij
acceptatie (bijvoorbeeld windverband bij stormverzekering)

c. door de verzekeringsmaatschapplj geadviseerde maatregelen
ter verlaging van de premie (b.v. blusmiddelen)

d. andere door adviserende instanties aanbevolen maatregelen

ter voorkoming of beperking van schade. 11



De maatregelen onder a en b veroorzaken kosten ten laste van
de normale bedrijfsopbrengsten. De maatregelen onder ¢ en d vor-
‘wen een besteding vanuit de risicoruimte en kunnen dan ook na een
rationele analyse in aanmerking komen voor uitvoering. Daarbij
zal een persoonlijke voorkeur een belangrijke rol spelen, bij-
voorbeeld het prefereren van een investering ter voorkoming van
ongevallen boven een commercieel aantrekkelijke investering. Ook
bi} de tweede mogelijke aanwending van de beschikbare risicoruim-
te, het zelf dragen van meer risico, speelt de persoonlijke voor-
keur een grote rol.

In deze studie zal het keuzeprobleem tussen verzekeren en
eigen risico dragen niet worden behandeld. Wel wordt aengegeven
hoe voor een land- of tuinbouwbedriif de reservecapaciteit en de
risicoruimte kan worden bepaald.

12



3. Een rekenmodel ter bepaling van reservecapaciteit
en risicoruimte

. 3.1 1Inleiding

De invlced van de primaire en secundaire risico's op de be-
drijfsuitkomsten kan worden getemperd door bijvoorbeeld diver-
gificatie van de produktie (primair) en het afsluiten van ver-
zekeringen tegen schade door brand, hagelinslag, invaliditeit
e.d. (secundair).

De wijze waarop men zich kan indekken tegen de financiéle
gevolgen van schade door middel van verzekeringen is flexibel;
het zal niet altijd optimaal zijn om zich wvolledig tegen alle
mogelijke optredende schaden te verzekeren. In hoeverre het wen-
selijk is om voor eventuele bedrijfsschades een verzekering af te
sluiten hangt onder meer af van de kans op voorkomen, de omvang
van de schade, de te betalen verzekeringspremies en de mate waar-
in het bedrijf in staat is zelfs eventuele schade te dragen door
het aanspreken van reserves. Een bedrijf staat in feite voor de
keuze bepaalde risico's te verzekeren of deze risico's geheel of
gedeeltelijk zelf te dragen. Om deze afweging goed te laten ver-
lopen 18 inzicht nodig omtrent de reservepositie van het bedrijf.

Het vraagstuk van het optimale verzekeringspakket waarin
ruimte aanwezig is voor het dragen van eigen risico kan pas goed
worden opgelost als de reservepositie van een bedrijf gekwanti-
ficeerd kan worden. In dit hoofdstuk wordt een rekenmodel gepre-
senteerd dat met behulp van zowel fiscale als bedri jfseconomische
gegevens, de reservecapaciteit berekent. De omvang van deze capa-
citeit geeft inzicht in de financigle mogelf fkheden van de onder-
neming. Op een deel van deze capaciteit ligt onder andere een
claim van vervangingsinvesteringen en c¢laims in de privésfeer.

Uiteindelijk resteert, na aftrek van deze claims, dat deel
van de reservecapaciteit dat voor het dragen van eigen risico,
preventie en schade~afdekking door verzekering kan worden aan-
gewend. De volgende stappen worden dasarvoor gezet:

a. opstellen van een rekenmodel ter bepaling van de reserve-
capaciteit;
b. bepaling van het deel van de reservecapaciteit dat aangewend
kan worden voor het dragen van eigen risico (risicoruimte).
Centraal in het rekenmodel staat de reservecapacitelit van een
onderneming. Onder de reservecapaciteit wordt de hoeveelheid mid-
delen verstaan die het bedrijf, zowel intern als extern, ter be-
schikking staat en welke aangesproken kan worden zonder dat daar-
door de continuiteit van het bedrijf in gevaar komt.

Intern kan het bedrijf beschikken over liquide middelen ter-

wijl het bedrijf uilt hoofde van zijn jaarlijkse kasstroom externe
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middelen kan aantrekken. Om de reservecapaciteit van een onder-

neming te berekenen is het dus noodzakelijk om:

1. de leencapaciteit te kennen (externe reserves);

2. de hoeveelheid liquide middelen te kennen {interne
reserves).

Ad 1. In de benadering van de leencapaciteit, de mate waarin ex-—
terne middelen kunnen worden aangetrokken, staat de jaar-
lijkse kasstroom {cash flow) centraal. Uit deze kasstroom
moeten de jaarlijkse rente- en aflossingsverplichtingen van
het al aanwezlge vreemde vermogen voldaan worden. Na con-
frontatie van de kasstroom met deze verplichtingen resteert
een saldo. Een positief saldo geeft aan dat op basis van de
jaarlijkse kasstroom ruimte aanwezig is om extra vreemd ver-
mogen aan te trekken. Met een cijfervoorbeeld kan &én en
ander duidelijk worden gemaakt. Veronderstel:

Gemiddelde cash flow 100
Rente- en aflossingsverplichtingen van aanwezig

vreemd vermogen 80
Saldo 20

Normatieve rente- en aflossingspercentages van extra aan te
trekken vreemd vermogen: 10% + 10X = 20X.

Mogelijk aan te trekken vreemd vermogen = 100 (20:0,20).
De vrije middelen van de cash flow worden dan ten volle
benut voor het extra vreemd vermogen. Hierbij wordt veron-
dersteld dat de gemiddelde kasstroom van de laatste jarem
zich ook in de toekomst zal voordoen ea dat er geen struc-
turele veranderingen plaatsvinden op het bedrijf. Zodra
sprake 18 van bijvoorbeeld uitbreiding of wijziging in de
produktie zal door middel van een begroting een benadering
van de kasstroom moeten worden gemaakt.

Ad 2. De liquide middelen zijn in de loop der jaren gevormd uit
“overtollige” middelen, vastgelegd in spaardeposito's, en=z.

Beide elementen vormen de basis voor de berekening van de
reservecapaciteit en de risicoruimte.

3.2 Het rekenmodel
3.2.1 Opzet van het rekenmodel

Om inzicht te krijgen in de mogelijke reserves, zowel intern
als extern, die aangewend kunnen worden voor het dragen van
allerlei risico's is het noodzakelijk dat gegevens per bedrijf
beschikbaar komen. Een bron van informatie vormt de fiscale en
eventuele bedrijfseconomische boekhouding die jaarlljks wordt
opgesteld. In deze verslaglegging worden zowel financiéle gege-
vens (balans en resultatenrekening) als technische gegevens
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(inventarisregister) weergegeven. Om over consistente gegevens te
beschikken 1s deze jaarlijkee verslaggeving als basis van het
rekenmodel gebruikt. In figuur 3.1 is schematisch weergegeven
welke gegevens nodig zijn voor het berekermen van de reservecapa—
citeit en de risicoruimte. Het model heeft twee ingangen. De
eerste ingang betreft de jaarlijkse bedrijfsuitkomst. Op basis
van de verhouding tussen de ontvangsten en uitgaven, de kas-
stroom, {met inbegrip van de al eerder aangegane verplichtingen}
kan berekend worden welk deel van de kasstroom gebrulkt mag wor-
den voor het aantrekken van externe middelen. Met deze zogenaamde
“yrije"” cash flow kan, na confrontatie met de rente- en aflos-
singspercentages van het aan te trekken vreemde vermogen, de een-
malige leencapaciteit berekend worden. De tweede ingang behelst
de reserves die in eerdere jaren zijn opgebouwd. Deze reserves
zijn veelal in de vorm van liquiditeiten op het bedrijf aanwezig.
Een deel van deze liquiditeitea dient voor het aflossen van kort-
lopende schulden. Een ander deel bestaat uit reserves ten behoeve
van toekomstige claims. Het resterende deel kan gezien worden als
een “"vrije” liquiditeit. De som van de leencapaciteit en de
“yrije"” liquiditeit vormt de reservecapaciteit van een onder-
neming. Op deze reservecapaciteit kunnen nog een aantal claims
rusten. Te denken valt hierbij aan bijvoorbeeld investeringen die
noodzakelijk zijn om het produktie-apparaat modern te houden,
toekomstige onttrekkingen in de privészsfeer e.d. Na vermindering
van de reservecapaclteit met deze claims resteert de risico-
ruimte. In de volgende paragrafen zal nader ingegaan worden op de
opzet en berekeningswijze van het model.

3.2.2 Berekening van de kasstroom en leencapaciteit (externe
reserves)

be kasstroom wordt gevormd door het geheel van de ontvang-
sten en uitgaven die betrekking hebben op de verslagperiode. Dit
betekent dat uitgaven en ontvangsten toegerekend moeten worden
aan de periode waarop ze betrekking hebben (de zogenaamde trans-
actiebasis). Voor het bepalen van het fiscale c.q. bedrijfseco-
nomische jaarresultaat zullen de overlopende posten vastgesteld
moeten worden. In het model is er voor gekozen deze boekhoudkun-
dige gedragslijn te volgen bij het bepalen van de kasstroom.

Ontvangsten van verkopen en van inkomen wvan buiten het be-
drijf worden geplaatst tegen de betaalde kosten tem behoeve van
de produktie, de uitgaven voor levensonderhoud en de op het ver-
slagjaar betrekking hebbende belastingen en premies over het be-
haalde inkomen. Uiteindelijk resteert de zogenaamde cash flow
(= besparingen + afschrijving + rente). Op deze cash flow worden
de verplichtingen van het vreemde vermogen in mindering gebracht:
rente en aflossing. Na aftrek resteert de zogenaamde vrije cash
flow. Indien deze negatief uitvalt, betekent dit dat de financie-
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Model voor de berekening van de reservecapaciteit en risicoruimte

Figuur 3.1
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ringslasten te hoog zijn in relatie tot de bedrijfsresultaten.
Een deel van de financieringslasten zal dan uit andere bronnen
(b.v. liquide middelen) moeten komen. In deze situatie is dan
geen ruimte aanwezig om extra vreemd vermogen aan te trekken.
Gegeven de veronderstelling dat dit tekort een structureel
karakter heeft, zal een deel van de liquide middelen voorbestemd
z1jn om sangewend te worden ter dekking van deze tekorten.

Bij een positieve vrije cash flow is er ruimte aanwezig om
extra geld te lenen (leencapaciteit). De omvang van deze leenca-
paciteit 1s afhankelijk van het gehanteerde aflossings- en rente-
percentage en een eventuele beperking door solvabiliteitseisen
van de kredietverstrekker. Vanuit het gezichtspunt van de kre-
dietverstrekker staat echter de cash flow centraal bij de beoor-
deling van de leencapaciteit. Immers, een hoge solvabiliteit met
een geringe kasstroom bledt geen mogelljkheid om grote bedragen
voor rente en aflossing te bestemmen. Desalniettemin kan de sol~
vabilteit een belangrijke signaalfunctie vervullen in het model.
Een te lage solvabiliteit kan een beperking vormen bij het aan~
trekken van extra vreemd vermogen. De grens van de toegestane
solvabiliteit wordt sterk bepaald door de individuele omstandig-
heden van de desbetreffende onderneming.

Op basis van de cash flow en de daaruit afgeleide vrije
cash flow is het mogelijk een eenmalige leencapaciteit te bereke-
nen, welke opgenomen zou kunnen worden zonder dat daardoor de
continuiteit van het bedrijf in gevaar komt. De hoogte van het
aflossings~ en rentepercentage wordt bepazld door de verwachte
marktrente en de termijn waarop men een eventueel opgelopen
schade wil financieren. Hoewel deze termijn per boer/tuinder zal
verschillen, 11jkt in eerste instantie een termijn van 10 jaar
als maximum aanvaardbaar. Dit betekent dat een eventueel gelopen
achade, die zelf moet worden gedragen, maximaal over 10 jaar kan
worden gefinancierd. Binnen het model moet echter de mogelijkheld
geboden worden om over kortere perioden te rekenen.

Een tweede punt in de berekening van de leencapacitelt vormt
de berekening op basis van de eerstejaarslasten. Door zowel af-
lossing als rente over het aanvangsbedrag te berekenen, wordt
over het hoofd gezien dat door middel van aflossingen de rente-
betalingen geleidelijk minder zullen worden. De leencapaciteit
wordt dan lager voorgesteld dan met een annuiteitsvariant. Im het
nodel moet daarom zowel een lineaire als een annuiteitsvariant
opgenomen worden. De boer of tuinder kan dan zelf kiezen welke
variant wordt berekend. Overigens wordt deze keuze mede bepaald
door de kredietverstrekker. Bij het berekenen van de kasstroom
wordt uitgegaan van een gemiddelde situatie. Dit betekent dat de
bedrijifsuitkomsten over een aantal jaren (3 3 4 jaar) gemiddeld
moeten worden berekend (zie paragraaf 2.3). Hierbi} wordt dan
verondersteld dat er op het bedrijf geen structurele verande-
ringen zullen plaatsvinden. Indien dit wel het geval is, kan geen
gebruik worden gemaakt van de bestaande verslaggeving. Door mid-
del van begrotingen zal een schatting moeten worden gemaakt van
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de mutatie in de kasstroom. In het rekenmodel is deze mogeli jk-
heid ingebouwd door een aanpassing op de cash flow te maken. De
informatie hierover zal in overwegende mate door boer of tuinder
zelf geleverd moeten worden.

3.2.3 Berekening van de interne reserves

Naast het aantrekken van middelen van buiten het bedrijf
heeft een onderneming vaak de beschikking over eigen middelen die
in geval van schade ook aangewend kunnen worden. Dit zijn de li-
quide middelen die in het verleden zijn opgebouwd. De stand van
de liquide middelen op de balansdatum wordt echter niet alleen
bepaald door de opgebouwde reserves vanuit het verleden, maar ook
door de wisselende inkomsten—- en uitgavenstroom ten behoeve van
het lopende produktieproces en het patroon in de privé—uitgaven.
De stand van de liquide middelen zal binnen het jaar sterk wisse-
len als gevolg van het lopende en het toekomstige produktieproces
en de privé-uitgaven. Het tijdstip waarop de balans wordt opge-
steld is dus van invloed op de te meten stand van de liquide mid-
delen. Om de hoeveelheid liquide middelen die in het verleden is
opgebouwd zo goed mogelijk te meten zal een correctie op de stand
moeten worden aangebracht afhankelijk van het bedrijfstype en de
balansdatum. Hiervoor is het noodzakelijk dat het verloop van de
liquiditeiten binnen het jaar bekend is. In de huldige verslag-
geving ontbreken deze gegevens nog, zodat de correcties niet ge-
magkt kunnen worden. Doordat de jaarlijkse opstellingen op een
vast tijdstip geschieden kan toch becordeeld worden welke toevoe-
gingen hebben plaatsgevonden aan de liquide middelen. Op grond
van deze overwegingen is gekozen voor de in bijlage 1 genocemde
methode 3 waarblj de correctiefactor op nul wordt gesteld. Tegen-—
over de aanwezige liquide middelen staan claims op korte en lange
termijn. Op korte termijn moet het korte vreemde vermogen worden
afgelost en zal rekening moeten worden gehouden met schommelingen
in de bedrijfsuitkomsten.

In het rekenmodel wordt voor het berekenen van de reserve-
capaciteit uitgegaan van een gemiddeld resultaat van het bedriif
over de laatste drie tot vijf jaar, afhankelijk van de bedrijfs-
cyclus. Dit heeft tot gevolg dat de grote schommelingen die zich
van jaar tot jaar in de bedrijfsuitkomsten voordoen worden “weg"”-—
gemiddeld. De berekende kengetallen in het model zijn gebaseerd
op deze gemiddelde situatie. Vanzelfsprekend doet deze gemiddelde
situatie zich zelden voor en zal de feitelijke situatie meestal
afwijken van dit gemiddelde.

Op basis van deze gemiddelde situatie wordt in het model de
berekening uitgevoerd. Oock worden de financi#le verplichtingen
afgestemd op deze situatie. In de gevallen waarin het jaarresul-
taat lager ultvalt dan het gemiddelde kan dit betekemen dat de
kasstroom onvoldoende is om aan alle verplichtingen tegemoet te
komen. Over langere termijn bezien zal de kasstroom gemiddeld
voldoende zijin maar op korte termijn zijn tijdelijk liquide mid-
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delen nodig om het tekort in de kasstroom op te vangen. E&n en
ander maakt het noodzakelijk dat van de aanwezige liquide mid-
delen een deel wordt gereserveerd voor dit doel.

In het model kan dit deel worden benaderd indien bi} de be-—
rekening van het gemiddelde resultaat gelijktijdig de spreiding
rond dit resultaat wordt berekend. Door jaarlijks deze spreiding
in mindering te brengen op de aanwezige liquiditeiten wordt een
reservering tot stand gebracht voor het opvangen van de schom—
melingen in de bedrijfsuitkomsten.

Op lange termijn (bl] bedrijfshegindiging) is er een fiscale
claim op de fiscale oudedagsreserve (F.0.R.). Deze belastingclaim
mag niet aangewend worden voor een eventuele dekking van schade.
Naast de korte termijnreserveringen zal ook deze regervering op
de liquide middelen in mindering moeten worden gebracht. Voor het
berekenen van deze claim kan uitgegaan worden van een marginaal
belastingtarief tussen de 20 en 54 procent. Per bedrijfssituatie
zal dit tarief verschillen.

De reservering op lange termijn kan echter ook diemen als
reservering voor een gedeelte van de korte termi jnverplichtingen.
Poor ult te gaan van de spreiding rond de bedrijfsuitkomsten als
regervering voor de schommelingen in de kasstroom mag worden
verondersteld dat dit over een langere periode bezien geen ont—
trekking van liquide middelen tot gevolg heeft. De langere ter—
mi jnreservering voor de F.0.R. kan, indien ze de reservering ten
‘behoeve van de gpreiding overtreft, ingezet worden voor de korte
termijn. Per saldo zal namelijk geen aanspraak worden gemaakt op
deze reservering. Schematisch kunnen we deze afweging als volgt
weergeven:

Reservering op de
liquide middelen

Reservering voor F.0.R. Reservering voor Reservering voor

sprelding » F.0.R.
Reservering voor F.0.R. ~Reservering voor Begervering voor
<:spl.‘(-:i.n:l:l.l:lg spreiding

In beide gevallen zal zowel op de korte als lange termijn vol~
doende gereserveerd zijn.

3.2.4 Van reservecapaciteit naar risicoruimte

De berekende reservecapaciteit heeft een belangrijke func-
tie. Doordat investeringen vaak schoksgewljs plaatsvinden 1is het
mogeli jk dat (een deel van) de afschrijvingen eerst intern worden
gereserveerd of voor aflossing worden aangewend. Pas na verloop
van tijd zal dan tot investeren worden overgegaan. De opgebouwde
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reserves, intern of extern, zullen hiervoor worden aangesproken.

Een deel van de berekende reservecapaciteit heeft dus op lange

termijn al een bestemming: namelijk voor die investeringsdoelein-

den die nodig zijn om het bedrijf in verband wmet de continuiteit
op peil te houden. Dit deel zal in mindering moeten worden ge-
bracht op de aanwezige reserves, om zodoende de ruimte uit te
rekenen die aanwezig is voor het dragen van eigen risico. Om op
de reservecapaciteit de correctie te maken die leidt tot de risi-
coruimte zal een schatting gemaakt dienen te worden van de ach-
terstand in investeringen. Deze achterstand kan zijn ontstaan
doordat in het wverleden vrijgekomen afachrijvingen niet zijn
gebruikt voor vervangingsinvesteringen en een andere bestemming
gekregen hebben. Wegens het achterblijven van deze investeringen
ligt er een claim op de reservecapaciteit. In deze investeringen
zijn de uitbreidingsinvesteringen niet begrepen. Die moeten gefi-
nancierd worden uit een verhoging van de cash flow.

Vanult de going-concerngedachte betekent &&n en ander dat
een bedrijf regelmatig moet investeren om zijn produktie-apparaat
up-to-date te houden.

Voor de becardeling van de investeringsachterstand in het
produktie-apparaat van een bedrijf kan onderscheid gemaakt worden
in:

1. investeringen die regelmatig plaatshebben om het produktie-
apparaat op pell te houden. Deze investeringen hebben met
name betrekking op machines, werktuigen en installaties;

2. inverteringen die slechts &é&n of enkele keren in de
bedrijfseyclus voorkomen, zoals investeringen in grond en
gebouwen.

Ad 1 Inveéteringen die regelmatig plaatshebben

Investeringen in de veestapel kunnen buiten beschouwing
blijven. Immers, hoewel de veestapel het belangrijkste produk-
tiemiddel op een veehouderijbedrijf is waarin regelmatig gein-
vesteerd wordt, komt de samenstelling en kwaliteit van de veesta-
pel direct tot uiting in de hoogte van het behaalde inkomen, wat
weer invloed heeft op de cash flow van het bedriif.

Voor de becordeling van de investeringen in machines, werk-
tuigen en installaties (dode inventaris) kan gekeken worden naar
de gemiddelde leeftijd van de dode inventaris.

Machines, wertulgen en installaties hebben over het algemeen
een korte fysieke levensduur en ook heeft er economische veroude-
ring plaats, zodat vervanging na een aantal jaren nodig is. Veoor
de beoordeling van de leeftijd van de dode inventaris wordt als
kengetal de balanswaarde uitgedrukt in procenten van de nieuw-
waarde. Ligt dit kengetal beneden het percentage dat geldt voor
het gemiddelde vergelljkbare bedrijf (bedrijfstype), dan is dat
een indicatie voor het achterblijven van de investeringen in dode
inventaris op het bedrijf. Deze achterstand kan dan in mindering
worden gebracht op de reservecapaciteit van het bedrijf. Hier is
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ervan uitgegaan dat de nleuwwaarde van duurzame produktiemiddelen

(d.p.m.) van een bedrijf zich gemiddeld op de helft van de econo-

mische levensduur bevindt zodat, er bij een daling van de balans-

waarde beneden 50% gprake is van een investeringsachterstand.
Voor een benadering van de nieuwwaarde per duurzaam produk-—

tiemiddel kunnen in principe 3 methoden gehanteerd worden, te

weten:

a. uitgaan van de verzekerde waarden van de betreffende duur-
zame produktiemiddelen;

b. met behulp van een schattingsmethode aan de hand van de
ouderdom van het duurzame produktiemiddel de waarde bepalen;

c. op basis van indexcijfers de oorspronkelijke aanachafwaarde
opwaarderen tot de nieuwwaarde.

Methode a, welke qua aanpak de eenvoudigste is, kan niet
gebruikt worden omdat niet alle d.p.m. verzekerd zijn en het
mogelijk is dat de waarde waarvoor een object verzekerd is, aan—
merkelijk lager kan zijn dan de vervangingswaarde.

Methode b 18 voor de glastuinbouw ontwikkeld. In bijlage 2
wordt deze methode nader uitgewerkt em wordt een toepassing van
deze schattingsprocedure weergegeven. Het bezwaar van deze me-
thode is dat zij uitgaat van een takgemiddelde en dat per bedrijf
aanzienlijke verschillen kunnen optreden. Als indicatie voor de
investeringsachterstand is de methode wel bruikbaar.

Uiteindelijk is gekozen voor methode ¢ waar met behulp van
de individuele bedrijfsgegevens een benadering wordt gemaakt van
de nieuwwaarde. Met de aanschafwaarde per duurzaam produktiemid-
del, een index voor prijsstijgingen (bijlage 3 en 4) en de ouder-
dom (leeftijd) van het produktiemiddel kan de nieuwwaarde worden
benaderd. Het verschil tussen de som van de bedrijfseconomische
waarden van alle d.p.m. en 50% van de nieuwwaarde van alle d.p.m.
kan worden aangemerkt als investeringsachterstand en in mindering
worden gebracht op de reservecapaciteit.

Ad 2 Investeringen die slechts &é&n of enkele keren in de be-
drijfacyclus voorkomen

Investeringen die slechts &&n of enkele keren op een bedrijf
plaatshebben, hebben behalve op grond, voornamelljk betrekking op
bedrijfsgebouwen.

Ten aanzien van deze tweede categorie van investeringen zal
informatie over investeringsplannen bij de boer of tuinder moeten

- worden ingewonnen. Indien er investeringsplannen bestaan zal het
verwachte investeringsbedrag op de reservecapaciteit in mindering
gebracht worden.

Naast deze bedrijfsinvesteringen kunnen ook incidentele ont-
trekkingen in de privésfeer plsatsvinden (b.v. aankoop van een
huis) die in de nablje toekomst de aanwezige reserves aanzienli jk
gaan verminderen. Informatie hieromtrent zal via de boer of tuin-
der in het model moeten worden verwerkt.
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Uiteindelijk resteert de risicoruimte, het bedrag aan inter-
ne en externe reserves, dat kan dienen voor optredende schadege-
vallen. De mate waarin een boer of tuinder bereid is om daad-
werkelijk voor dit bedrag risico te lopen wordt bepaald door de
financi#le voordelen van het dragen van eigen risfico en risfco-
houding van de boer of tuinder.
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4. Toepassing van het rekenmodel

4.1 Benodigde gegevens

"Verzekeren is maatwerk”™, zo wordt wel eens gesteld. Hoewel
het niet eenvoudig is de waarde van deze slogan op zijn merites
te beoordelen, wordt wel duidelijk gemaakt dat het bij verzekeren
op een individuele benadering aankomt. Bij toepassing van het
rekenmodel gaat het er dus om de gegevens van het individuele
land- of tuinbouwbedrijf zoveel mogelijk in de berekening te
betrekken.

Uitgangspunt voor het bepalen van de gemiddelde kasstroom
vormen de drie 3 vijf laatst uitgewerkte fiscale boekjaren. Hier-
uit kunnen naast een groot aantal financi&le data meestal ook
kemmerken over de duurzame produktiemiddelen van het bedrijf wor-
den verkregen. Het komt nogal eens voor dat de fiscale boekhou-
ding vrij ver achterloopt bij de actuele situatie. Dan zal moeten
worden nagegaan of er in de periode tussen de vaststelling van de
laatste boekhouding en het moment waarop de data voor het reken—
model worden opgenomen, wijzigingen in de bedrijfsvoering of
~uitkomsten tot stand zijn gekomen die aanpassing van deze data
vereisen.

Voorts zijn meestal nog aanvullende gegevens nodig voor het
bepalen van de eventuele investeringsachterstand. Bovendien be-
ataat hierbij behoefte aan normatieve gegevens voor het vaststel-
len van de vervangingswaarde van in het verleden aangekochte pro-
duktiemiddelen. Voor landbouwmachines en glastuinbouw zijn hier-
voor in respectievelijk bijlage 3 en 4 indexcijfers, afhankeliljk
van jaar van aanschaf, gegeven.

Voor de berekening van de investeringsachterstand zijn dan
per duurzaam produktiemiddel drie kenmerken nodig, namelijk jaar
van aanschaf, aanschafwaarde en afschrijvingstermijn. Eenvoudig-
heidshalve wordt het lineaire afschrijvingssysteem gehanteerd. De
huidige bedri jfseconomische waarde van een duurzasam produktiemid-
del kan dan met behulp van de volgende vergelijking (voor 1984)
worden bepaald:

Huldige bedrijfseconomische waarde =

Afschrijvingstermijn - (1984 - jJaar van aanachaf)
Nieuwwaarde x ? '
Afschrijvingstermi in

De nieuwwaarde wordt per duurzaam produktiemiddel als volgt
vastgesteld: aanschafwaarde x index (op basis van jaar van aan-
schaf).

Zowel de nieuwwazarde als de huidige bedrijfseconomische
waarde van alle duurzame produktiemiddelen worden per bedrijf
gesommeerd. Als investeringsachterstand geldt nu het verschil
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tussen de som van de huidige bedrijfseconomische waarden en 50Z
van de som van de nieuwwaarden.

4.2 Voorbeeldberekening glastuinbouw

Er wordt ultgegaan van een glasgroentebedrijf, 1 ha glas,
buisverwarming, combi-condensor, beweegbaar scherm, centrale
CO02-dosering, schuur inclusief kantine en sanftair, bassin, met
de volgende financi¥le gegevens:

Balans per 31 december 1983

Grond (1,2 ha) £ 200.000,-
Duurz. produktiemidd.” 500.000,~
Liquide middelen *  150.000,-
Overige bezittingem "  350.000,-

£ 1.200.000,-

Financieringslasten:

Vreemd vermogen:

- lang
- kort
Eigen vermogen

£ 450.000,-
“  50.000,-
*  700.000,-

f 1.200.000,-

Stel, rentepercentage 8%, aflossing 10%.
Bij £ 20.000,~ "vrije” cash flow wordt de leencapaciteit dan
f 20.000,- : (0,8 + 0,10) = £ 111.000,-.

- Rente 10X van f 450.000,- f 45.000,-

- Aflossing = " 50.000,-

Totaal f 95.000,-

‘Kasstroom

Opbrengsten f 610.000,~
Directe teeltkosten £ 340.000,-

Algemene kosten " 25.000,-

Betaalde arbeid " 60.000,- o 425.000,-
Saldo f 185.000,-
Gezinsuitgaven 40.000,-

Belastingen en premies " 30.000,- " 70.000,-
Cash flow f 115.000,-
Aflossingen f 50.000,-

Betaalde rente " 45.000,- " 95.000,~
"Vrije" cash flow f 20.000,-

Liquide middelen
Kort vreemd vermogen

f 50.000,-

Reservering voor inkomensspreiding: 102

van betaalde kosten (incl. betaalde
arbeid) en gezinsuitgaven

(f 425.000,—- + £ 40.000,-)

"Vrije” liquiditeit

" 46.500,-

£ 150.000,-
" 96,500,
T 53.500,-
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Totale reservecapaciteit en risicoruimte

Leencapaciteit f 111.000,-
"Vrije"” liquiditeit * 53.500,-
Totale reservecapaciteit f 164.500,-
Investeringsachterstand (vlg. tabel 4.1) *  100.000,-
Risicoruimte f 64.500,-

Tabel 4.1 Berekening van de nieuwwaarde, de huidige bedrijfs-—
economische waarde en de investeringsachterstand

Produktiemiddel Gem.  Aan- Index Nieuw~ Afschr. Huidige
jaar  schaf- waarde termijn econ.
van waarde {(1984) (in ja~ waarde

aansch. ren) 1)

Glasopstanden 1975 378.800 158/114 525.000 15 210.000
Verw. install. 1975 195.000 162/115 275.000 15 110.000
Overige install.

(Klimaatbeheexr— E

sing etc.) 1978 153.500 147/129 175.000 10 70.000
Mach. en werkt. 1979 41.500 166/138 50.000 8 20.000
Totaal 1.025.000 410.000

1) Berekening huidige bedrijfseconomische waarde:

Glasopstanden : £ 525.000 x 15~(1984-1975) = f 210.000,-
15

Verwarm.install. : £ 275.000 x 15-(1984-1975) = £ 110.000,-
15

Overige install. : £ 175.000 x 10-(1984-1978) = £ 70.000,-
10

Mach. en werkt. : f 50.000 x 8-(1984-1979) = £ 20.000,-
8

De investeringsachterstand wordt nu:
0,5 x £ 1.025.000,- - £ 410.000,- = £ 100.000,- (afgerond).

In dit voorbeeld is ervan ultgegaan dat er geen investe-
ringsachterstand in de bedrijfsgebouwen (excl. glasopstanden) be-
staat. In de praktijk zal in overleg met de land- en tuinbouwer
moeten worden bepaald of er op dit punt binrenkort een grote in-
vestering te verwachten valt. Over het algemeen is het nameli jk
niet goed mogelijk vanuit de fiscale boekhouding een eventuele
investeringsachterstand in de bedrijfsgebouwen vast te stellen.
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De post "Overige inventaris” (o.a. veldinventaris, voorra-
den) is niet in de berekening opgenomen, omdat hierop niet wordt
afgeschreven en er peen investeringeachterstand in kan bestaan.

Voor het berekenen van de leencapaciteit is de rente op 8%
gesteld, omdat alleen rekening wordt gehouden met lang vreemd
vermogen. Bovendien geeft dit percentage ongeveer de huidige ren-
tevoet weer,

In figuur 4.1 zijn de financi®le gegevens van het als voor-
beeld gegeven glasgroentebedrijf nog eens vermeld, doch nu vol-
gens het schema uit hoofdstuk 3.
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Bijlagen



Bijlage 1. Verachillende methoden om de "vrije" liquiditeit te berekenen

Een bedrijf kan, ingeval van een schade, eigen middelen sanwenden. Dit zijn

dan de middelen die niet vastgelegd zijn in het bedrijf; de zogenaamde "vrije”
liquiditeit. Hierblj worden de liquide middelen zodaunlg gedefinieerd, dat ook de
middelen die binnen het jaar vrijkomen tot de liquide middelen gerekend worden.
De stand van de liquide middelen zal binnen het jaar sterk wisselen, als gevolg
van het lopende en toekomstige produktieproces en de privE—uitgaven. Hoe kan nu
toch op basis van een momentopname in het jaar {de balansdatum) de reserves aan
"vrije” ligquiditeiten, die in het wverleden zijn opgebouwd, berekend worden? Er
zijn verschillende methoden onderzocht:

Ad

Ad

in

"vrije" liquiditeit = 1liquide middelen + incidentele vlottende activa - in-
cidentele schulden;

"vrije” liquiditeit = 1liquide middelen + vlottende activa-schulden op korte

termi jn - werkkapitaal;
"yrije" liquiditeit = 1liquide middelen + vlottende activa~schulden op
korte termljin + of- correctiefactor

2 Werkkapitaal is een hoeveelheid kapitaal die nodig is ter financiering van

perioden binnen het jaar, waarin de uitgaven hoger zijn dan de ontvaangsten.

3 De correctlefactor per balansdatum wordt berekend door de stand van de

liquide middelen - kort vreemd vermogen op de balansdatum te vergelijken
met de gemiddelde stand in het jaar. Deze correctliefactor kan daarna
uitgedrukt worden als percentage van de kogten.

Een voorbeeld, waarin de drie methoden behandeld worden, wordt uitgewerkt

een grafiek + tabel.

Enkele conclusies ten aasnzlen van de drie methoden:

methode 1 bepaalt een "vrije"” liquidiceit die sterk afhankelijk is van de
keuze van de balansdatum en de wijze van financlering van het werkkapitaal
(uit de liquide widdelen of met kort vreemd vermogen: augustus en
november) »

Voordeel: geen normatieve schatting van werkkapitaal of correctiefactor,
hoewel het wel moetlijk te bepalen is wat incidenteel is.

methode 2 bepaalt een "vrije"” liquiditeit die aan de lage kant is voor
bedrijfstypen met sterk wisselende liquide middelen binnen het jaar.
Voordeel: een safe schatting voor die bedrijfstypen.

methode 3 bepaalt een "vrije" liquiditeit die niet afhankelijk 1s van de
keuze van de balansdatum en een gemiddelde positie geeft.

Nadeel: er moeten correctiefactoren bepaald worden voor de verschillende
bedrijfstypen, maar binnen elk bedrijfstype treden aanzienlijke afwijkingen
op-
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Bijlage 1 (wvervolg)

Grafiek: Verloop van de liquide middelen—schulden op korte termijn van een

bedrijf binnen een jaar

Liquide middelen minus
schulden korte termijn
120 =
100 |-
80
60 |~

4w

0r

ol 1 )

L

mei aug.

nov.

febr.

mei

Tabel: Berekening van de "vrije” liquiditelt volgens 3 methoden op verschil-
lende tijdstippen in een jaar {overeenkomende met de grafiek)

Meil Augustus November Febr.
of of of of
Liquide midd. (excl.voorr.) 9 30 90 30 90 110
Voorraden 10 30 30 10
Kort vreemd vermogen 60 60
{Veldinventaris) ? 2 ? ? ¥ ¥
Werkkapitaal {2) 70 v 0 4] 0 90
Liquide middelen minus
kort vreemd vermogen 100 30 30 60 60 120 (77,5 genm.)
Correctiefactor {3) =22,5 +47,5 +47,5 +17,5 +17,5 =42,5
“Vrije" liquiditeit
volgens methode 1 90 30 90 30 90 110
methode 2 30 30 30 60 60 30
methode 3 77,5 77,5 17,5 7,5 71,5 77,5
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Bijlage 2. Investeringsachterstand op glastuinbouwbedrijven op basis van
fiscale gegevens

De iunvesteringsachterstand op een glastuinbouwbedriijf is gedefinieerd als
het verachil tussen de vervangingswaarde van de duurzame produktiemiddelen (dpm)
gemiddeld over de economische levensduur en de boskwaarde. Deze investerings-
achterstand is voor de steekproefbedrijven in de LEI-databank eenvoudig te bepa-
len, aangezien de dpm jaarlijks geherwaardeerd worden en de afschrijving voor
alle bedrijven uniform is. Voor bedrijven die geen bedrijfseconomische boekhou-
ding hebben moet het cijfermaterjaal geput worden uit de fiscale balans en re-
sultatenrekening, waarin f.h.a. slechts het jaar van aanschaf, de historische
kostprljs en de huidige boekwaarde vermeld zijn. Dok is de fiscale afachrij-
vingamethode niet voor alle bedrijven gelijk. Bovendien vraagt een lnventari-
satie van de benodigde dpm op het huidige glastuinbouwbedrijf veel mankracht en
specifieke kennis.

Om deze redenen hebben we getracht om met het in de LEI-databank beschik-
bare datamateriaal een eenvoudig hanteerbare formule te schatten, waarmee de
eventuele investeringsachterstand vrij nauwkeurig benaderd kan worden. De basis-
veronderstelling van deze benadering is dat de ouderdom van de glasopstanden
{ca. 40Z van het geinvesteerde vermogen} bepalend is voor de moderniteit van het
bedrijf en daarmee voor de eventuele investeringsachterstand. De glasopstanden
zijn ingedeeld in 5 categoriedn:

Categorie 1: glasopstanden van 20 jaar en ocuder.
Categorie 2: glasopstanden van 15 tot 20 jaar.
Categorie 3: glascopstanden van 10 tot 15 jaar.
Categorie 4: glasopstanden van 5 tot 10 jaar.
Categorie 5: glasopstanden van minder dan 5 jaar oud.

Om bij de schatting schaaleffecten te elimineren is ultgegaan van de
investeringsachterstand per m2.

Investeringsachterstand per m2 (1981) = l.+38xcatl+30xcatZ +

t-waarden (5,9) (5,8
+21xcat3+8xcaté-21xcats
t-waarden (4,3 (1,7) {4,6) F-R = 82

RZ = .65

Het hanteren van deze vergeliljking maakt het mogelijk om bij het berekenen
van de risicoruimte van een glastuinbouwbedriif, t.a.v. de investeringsachter—
stand, te volstaan met het opnemen van de oppervlakte glastuinbouw per bouwjaar-
categorie. De bedragen in gld. per m? waarmee deze oppervlakten vermenigvuldigd
moeten worden, zijn vermeld in bovenstaande vergell jking. Voor andere jaren dan
1981 zullen deze bedragen vanzelfsprekend vermenigvuldigd moeten worden met een
prijsindexcijfer.
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Bijlage 3.

Indexcijfers van aankoopprijzen van duurzame produktiemiddelen in
de landbouw (1973 = 100)

1973 1974 1975 1976 1977

1678 1979 1980 1981 1982 1983 1984

8.
9.

10.
11.
12.
13.
14,

15.
16.

17.
18.
19.

20,

Trekkers 100
Ploegen 100
Freesmachines 100
Zani- en pootmach.l00
Spuitmachines 100
Mestverapreiders

en zelflossende
wagens 100
Mengmestverspr.

met vaculimpomp 100
Opraapwagens 100
Hydraulische
kipwagens 100
Veldhakselaars/
maisghakelaars 100
Zwadmaalexs/
zelfbinders 100
Maaidorsers 100
Opraappersen 100
Aardappelrooi-
machines 100
Bietenrooimach. 100
kranen en voor-
laders 100
Kuilvoersni jvork.
Cirkelschudders
Landbouwcirkel-~
maalers

Overige machines

en werktuigen 100

108
112
109
118
108

114

114
118

110
107
107
112
108

115
112

103
100
100
100

112

123
128
124
131
117

126

126
132

128
122
124
132
120

130
125

122
110
108
108

127

136
136
131
143
120

139

128
145

136
136
130
148
131

138
141

133
113
120
119

139

148

133
154

137
1350
133
161
139

150
142

136
125
127
122

147

155
156
145
160
141

153

139
163

144
155
146
165
143

161
144

141
135
136
127

154

169
163
150
170
147

164

140
175

150
163
149
178
147

172
161

143
140
146
134

162

173
176
157
183
151

174

146
192

159
180
157
192
154

181
177

150
144
153
141

173

168
188
164
194
161

189

155
205

170
189
182
200
164

192
188

163
150
162
146

180

182
206
174
205
168

204

162
220

186
199
197
218
170

208
202

176
163
169
147

194

196
220
186
215
183

222

164
233

193
212
295
230
176

218
206

1383
169
172
153

203
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208
231
190
221
187

231

167
240

195
223
215
246
185

225
218

194
181
181
162
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Bijlage 4. Indexcijfers van aankoopprijzen van duurzame produktiemiddelen in
de glastuinbouw (1973 = 100)
Jaar  Gebouwen Kassen Verwarnings-  Overige Machines en Overige
installaties install. werktuigen inventaris
1973 100 100 100 100 100 100
1974 114 107 110 108 115 115
1975 126 114 115 114 122 122
1976 145 123 122 119 126 126
1977 150 127 130 122 130 127
1978 157 130 132 129 136 131
1979 160 130 136 132 138 <134
1980 162 136 139 135 143 138
1981 166 140 148 137 149 143
1982 167 142 152 139 153 148
1983 168 147 156 142 160 154
1984 174 158 162 147 166 157

35



