MAATSCHAPPELIJKE INVESTERINGSVOET
door Drs. J. B. Vernietten

Inlei

On er ublic rate of investment” of maatschappe ke Investeringsvoet zo
men I’ eerste aanFe unnen v rstaandﬁn rent (?efttt%door F H dp wort

oe anteer of zou moeten worden ganteer eoordB en va‘t Investe-
gro eoteg van dF over e| It ?ebte IS een ulfge etde teratu(tjt

éer tal van voF nge senkemmen liggen. Een alom aanvaarde

opossmg IS er dan, 0ok etgen let

\oor “een bedrijfsinve ge i(het probleem eenvoudiger. %aa

eerst worden Inge aan otZJ te en Fvan et renteverschi eI nJ

Investeringe PE ullen vers% lende aspecten worde eha

fo oortgellj eS|ssmg || overneidsinvesteringen zouden kunnen e|n

%ens wordt sttlgestaa bH het vaststeller] van een maatschappelijke
ingsvoet, waarnd een slotdeschouwing volgt.

eden.
Vervol
dtsconter

Bedrufsmvesterln

Een bednjf zaf’mvesteren als het hierdoor winst kan maken Dit komt ero
neer E tde produktle met e|nvestenn ver en, na afrek van overige
F lekosten zoasbonn o‘7 sto een zodanlgeo brengst

rentf ef f | t aﬁt an wordep, én e no%

|nst ovr ou dit Jaatste namqu niet het ev ZIjn dan zou m g
gltaél ete kunnen tt enen dan het in het bedrif te mvesteren e

mg Wat eenvou ler E systematischer te m en en.voora %
verschiflen ro ecten mte aa te unnen erﬁ en znvgrs e|dene
|nvetnn serit |ke enoemd urine wore ap|t I
ro U te|t te|t de cont nte dk pay- eno
ver en no e|nte le rentevoet en e aten stenv. F ]ﬂ
gor aI eh criteria gedt at (e rentevoet ee anhnéeto
H hoogte |eran it feite beslissend 15 voor ae al of iet uitvoefin 9 it
aet project” Op dit punt geven dan ook alle criteria steeds een gelijk Tesul-

It geldt niet voor de Rnonteltsvolg Irde Hoewel de criteria t eo ettsch
nay Qan en kunne rt éot og Hverschlllende volgarae omen
at etreft e prioriteiten var de onderscheiden Investeringsp jecten door-
ti_Pn leder criterium het acgent weer Jets anﬁ gt
0 et heslissende karakter van ge

elgeen zp Juist Is gesteld ten aanzt N van L
%te van de’rentevoet, vereist we n:at eni e(toeltc mg daar met namet
en 00k soms In at v

riym van de inteme rentevo
penoﬁ e marktrente In ﬁet ge (E(Eie niet voorkomt, Immersﬁe |nter}r)te ren-

Erzi ige andere. criteria, zoals de kapitaal-coe'fficiént de | capital-output ratio” en de
mt)remen Itca tapgutput rattoQ gle In Macro-eco omlsc%e bescﬁouwmgeanorden %angetroffen
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CFvoet IS de denkb(eeldle entevoet, d| de congan%e waarde¥nde daten en
ec%ntante Waarde va ostg kma t (de a\/l Perio
%e Waarin het kap|taal Yvor tt ru Ver en HI In achtera ver-
nglge met de marktren e( eP aats
g andere crlterla |taﬁ[produkt|vne|t ontante waarde en baten
kost nverhoudmg ) komi de e\nte in de bere enin zeIf oor en we als
|sc nterin |l§een roo ?(Ib 0p. Jaarpasis, dre uit uk dat een
het |n de toe omst esc aa omt, o dltoenl een gerin-
erewarevert nwoordigt (an een e egog at nuTe e anwe QH
oor on ering’ kunne aten en oste(l Ie in verscnillence jaren Val-

nvenq u aare otePbaarw g(f aa
ar trente komt tot stan g P Rnaal[narkt een. ahstract be%nR
V0O de gntre en van de aanbieders vanh 0 nge termiin. Uit te zette
9e| en (Individuele personen, banken, verzekeringsmaatscha f Jen Bensmen-
dsen et< a%eré hiem ar onder emingen, overr agt-
p I| roces hee e mar tre te ecl tere ddne unctle e In
tot even zoveg nteonee VoOor everk FIng van ole rer]te
\%lﬁen ’T?% eeft agegeven Globaa genomen unnen deze theorieén als volgt
%ren fe is de pr V\PC svan kapitaal, waarbij vraag en aanbod op de ka-

|taa markt In even
2 e markirente weersplegei He marginale kapitaalproduktiviteit in de eco-

ge mﬁrktrentﬁ dJnkt uit het verschil in waardering van toekomstige ten

M)émc te van hul |ge oederen.
kan aantonelg In een gerfect werkende ecoaomle met ?nderne-

mingsgew)jze produktie en vrije conc rrentle e marktrente tegeljjkertijd
aangef](?edle dg 00rwaar Fn vé?doet Imper ecLEes ZLéFen er agwté 4

Pé)tre en maardgeze zgn d ﬁ niet waarneem [l ersc -
de rentest? N, Maal ege eonen meer etre

0 enin -
atgr%n z0als de dyur en opze Ingstermiin vann% gr § et teﬁn

0Q m|n|str t|eve osten en een |c prem| Voor ege gever Ku nen
zurblnge oUW,
e ndernerger die wil mvgsteren hehoeft zich nletf In de %chterll rgie

oorf ken v& e rente te ver |epen Hij wordt geconfronteer e
alde ma tre nza daaro culatlg aseren. De moel n den
?< “n ervin en n|et| ak van de rente, maarvo n e on-
eer en van. et omst. | za een ro nose van 2| oms eog)-
r%n sten en z ntoe mstlge o ten mo te maken. Ee to |06, VEr-
a e nl van rentes and zaI lerop. . ver torend Inwerken, etzl direct
oorda zn kosten 2|c WIjZIgen, et indirect doordat z1 dzinposnetov
con urren egl ndert en. z & erwac P rengsten worden aangetast. De
us voor e ondernemer Wel een Extr ansmomhou E maar

een van buitenkome \en, Waaro n Invioe

ren
E) e an Uit-
oe enen é(ot ZOVEr Qver ce mvesterﬁw(?en van parUé)uheJr edrijven.
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Overheidsinves aerrngen

Poverher die de bev&rderrnr%r van het welzijn, an de burg IS nhaarvaan
%chrev(% verkeert | een veel moelll ositle [J I Investe-
rin eslrs I k eover word eco on eer e(staand
markirente ¢ le kan event ee a |taa ﬂ erecn O(ﬂ apitaal-
markt opnemen, Daar er e ter ee accent ersc e do€leinden an
VOoor eovern(erd et bevor ereH van het algemeen we Hn \rn(or deg erne-
mers. het maken vanwnsA IS net a priori nret \Waarsc g a e rente-
itand zonder meer een 8 raad voor het er éerrngsger eover
an zrhn Hetve}r] ﬁh Il|n (J oeleinden van overneid en"particuliere ondernemers
uit zich in verschillende richtingen.

Externe effecten

en as trs t de overhej de(zopeenaamde xterne effecten i IJnhaar calcu-
atres etre en Voor abrikanten van to H ers, wsmag es, electro-
nrcereema Ines, enz. IS er geen ere om (e tijdpesparin an
BNLE e S e, S
ﬁ h g Prgra ant aYIeen %bagt IrJn e(ir?mjke oﬁggengst en hrheven-
}gﬁ voorcelen, die zijn produkten daarboven nog' leveren, niet kan Incasse-

Voor overherdsgror fr%ten ligge %n e baten meestaé juist overwegend in de
sfeer vap de externe effectep. Ij mvesern)gen In 0 verkeersinfrastryctuur
allen evoor elen van ijd- aterieelbgsparin en V. toe aan de ver-
eersdee nemers mveate In nrn eog erwifssector leiden Lot ﬁrotere ken-
niS en toe ngm%% Jeg en voo ee Ingen, verder. un en Investe-
rrnsrrf ecten doeld zijn om de werkgelegenheid te stimulerep.
epogrtrgve Z \Aln er oo nrlratreee te e effecten, zoals eveart-
rernr Ing va Hr ater en.luc InCle 10% ebracht ﬁan anderen, het-
J evogvande Pg uktieproces hetzi J ﬂ L1 van e efah r|
L 00r de con umenen e fabri hza dezee ten al-
een |n anmer rn nemen, vo réov F kosten vo? gm ZIjn, b ?or a
Sn ZUIVer|n stallage In bedri|f heett, oJeen andere |||euhe|
ever 0eqing moet betalen. D overl< 2l ezeefecten echterr te
raa n( %r ekﬁnrngen oeten Betre It geeft overwer(rjﬁ een extra
oerln heid voor Pa nv% aten en ostnvgn overfiel sproH cten,
aare voor de meeste externe effecten eeH markt” bestaal. ewag erin
r\extgrne efecte? moet dan ook vaak'in rrefto tentatie eschre en, lg
er oven |eE fecter] zI J Ie ZIC vrnwe %ﬁ ee aank antitatieve be-
erng onttre ken, zoals ndsc#ag en esthetisthe elementen.
0 he tﬂj vnde externe effecten van bedr ven nu_tot een srtrefof
negatier saldo ﬁ %lt In het algemeen nie tez B nre aan
even_In. welke richtin trente, rurkt e| raa voor Investe-

te a
rn sbegrssrngen van de 0 erﬁenr]i gecorngeeJ Z0U moeten worden.
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Waardering van hU|d|§e en toekoms |ge goeder

Een tweede aspec rmee e oV Eﬁn haar mvesten edra wordt ge-
con[ronter i van?t J tegenovey toe st| eg tPereqn
oals ree |sop emer t M(eenvn é?e functies, die de. rthe er uIt maar

oor eveefnc es nonvo omen en in onsegonomdsc stee |nver
e| |n met een v ed| D Vrije. concurrentie %e aseerd systeem, ” tJHISt
emar tren elangrijke a |Jk|agr tevertor(]n Dltg
en eontw kel van tEF urende de’laatste
VI Jar esc ouwt... In deze periode kwamen Intlatie }enta es van meer
Yvoor,, terwul de marktrente toch piet boven ar witkwam.
|t In/t te wijzen ln een negatlgve waar enn voor %lsg)an gen. 0 g
an nationale clifer H 0or een dwa dors \/an “Versc |Iend
nden 15 evenwel e vo ledlige doorwerkin u%van en datle In.de marktrente
8ev0 den teeds blijkt enl(atle magar geaeeltel marktre te tH
ruk mrql]e omn Asyer gin t]|ervoolt % e naar \ﬁren rac
versh se van dillysie er eeng eni 9 deng
|3(:|en on st evende F Taar I ewens(\{ve -
der van e (edac |e 1S [(e rgg J nilatie niet steeds kan blijven
voortbestaag e soo dat gedran tots fn fot elnst'nleten van
g ens (e % deze 8atﬁ niet rationeel kan wor-
den enﬁ erd. oe |t ZIj, het Is dutdelijk, dat zich hier tnevenwichtigheden
r% omé nog een ander unt \Voor zover de rentFal verBoudl
waar (e 9 n togkomstl ﬁ eren. weers |e0geet 1S gﬂ seer
de Indiviquele p ferentlgs immers het k |taa é]lta§| ort
rotendeels aangepoden door e|nd|V|due ersl enzn ort-
IC ttgi etter e zin,. m sc ook In [je zmmar at Is nier niet
eoe n on erkte lev ns uur van

eelt e nbep fl ero eln|nveOlt(er(|jﬁ %3 as na aar rend emeentn%nS
rf"vertn éservooraﬂg tndlwdu nauwelui(s meressat bu Jaar In het gehegl

e overheid daa entegen IS eetgtvg Met een voorunz lend IJ< nz I| In-
esteleJt gﬂ e%eQMe g echtvaardigd worden, doordat eze naer en J ren
rltg/an de overhe] v@ordh boyendien verwaa t, dat zi) het belang van volgen-
de generaties In %egn verheid kan qus haar elgen somattme
preference rate” heb ﬁ él eze heeft, |]§ tnoH Vraag Of deze
ttids oor eursvoet eene elvou ara|<ter eeft. Waar et gaat onvei-
g are goederen, zoals natuur-en cu tuurmonumentﬁr] of om onnerstel-
are veran enne Z0U ermsschten een %ennger verschi tus en hu teen
teomstlge W ekun estaan dan rvan% aregd ere It zou
US een ere | e pre erence rate” voor eeers noe oe ren bete-
t te” t t

enen SIS 8 S naar yoren gebracht dat de over e| oor V. Waar-
leden een d

NQSVOet V%ﬂ 0 ZOLt< moeten toegassen

evolle natuyrge
aar maken, omdat de waar-

S0
It zou oveng%ns een dergelnf< gepne aantast

2) Vergelijk bijvoorbeeld Feldstein, zie literatuurlijst.

mab blz. 563



de dan per definitie oneindig is (de som van een jaarlijks gelijke ophrengst
HUt %v een onelna 18 fgren IS oneindiig) Jzoth gege %iefé han%-
enn ervan un en comﬁensere
fo naanz N van gt Ithutten va grondstoffenvgorrad n, wordt we
tW'é u|t%esp en aan e+ theid van toeﬁsa%g Hema trenteasm-
ﬁ“e VoOr ate, waafin we ons gerechtigd” achten vindplaatsen van
SC aaré ?ron sto en te ex loiteren,
nderzijds mo te ons ervoor hoeden de volgende g{enerémes te ongier-
chatte tzo E een evonP qenera |6s.ZI qorheen heb-
agen, zu en toe e generatfes 1n staa zun 0 ossmgen te vIn-
en oor rblemen waar ee H contronteerd zullen wo rl(
D% rdering van toekomstige . qoederen |sekewli)elan r1jK_element. bij
oveZIeAdsmveste Ingen, daar over e| sprojecten dikwijls lange-termijnprojec-
e disconterin ezen als middel voor het afwegen van dew rde van
Wa LS B

omstige tege nen |n
|1|£ “é‘ﬂ |% ﬁiatan a£1<et|\évc q qeeg

|d|e oederen

ach en the LeuscwI geengdergefé
oste n se schoal, ﬁar e'moe

ren een aay n%seuntg leqlt voor tvaststel en van een time prefe-

rence rate, ea ||RE Van de marktrente.

Wlnsti)elastlng

fte. 1S er nog een derde a? ect datg Y)ergellhkmg

Fver elgslnvestenn en ertrogooe at.1s ERI g)

lere nvengw en nn) ast|n ﬁdEWIR t

rendemeR rat door elastdﬂ ge g g
van, overneidsinvester ngg % In het q nigt door e b
troffen zeker meé als ren sAen uitsiulten Hlt externe effecten fe-
taan. Devraag IS dan: moet et rendement van_overnheidsinvesterin nvetr e-
eken . waorden d;rendeme tbvan t|(:U|re |nvest ringen Voor of Na
ast|n ? Be| e ste b

) pariculre &
ejen He})behaal e
rengsten

asting g

nnten he et Ver eden ver edl e{s ng vonden.
et haF B 1ol, die men ebeIa t| -en.de over 5 %e
meen - toe ee deprtn:u |er Zlet men estaatase
Wezensvrem e Dij epro een Ingr tdo re -
mgo est atals roofr nt de Pe i eg
en va ement un(e esc te] I[ven |s an een

meH WI| somale - overdracht, d| un ei rodukt |e e eur n staat.
eschouwt_men dflarené 9en de_ belasting als een vergdeding, voor orde,
recntszeker eLd en aIeI tituties, dle e staat onderhoudt en.zonder
welie%'genp Partlcu lere proau tlg In deze vorm onmogell 20U z“n an
aakt of befasting een. infegrerend deel uit van de produ tle osten e d| nt
et ren emgnt 0p p?mcu e Investeringen Vs aﬁ dat na aftre Vag
t|n% te wor ngde Inteerd. De aatfte hnesun et meest aan nn %e(
n heersende opvattln en maar st het probleem m(et OiD ers 0
ol

overheiaspro 26 recht beschermln
winstbe tlnjg |erag nu te gragen 00r een eer?uﬁe vergequ
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maatschappelijke vergoeding voor rechtshescherming dus ook aan overheids-
prg ectenpn rehenrn gmoet% worden %ebra(n J

de re enerrn IS, Uat pre tatre en.contra- restatevan e
er ec ts eschermin wrn |n niet ziver rzrjn
d ste en dat er noch econ mrshno |sc een dir ctvran
VEORAG 100 OyeTHEHPITREn & ongean Nt Pgrang rrarra'“
68 ostg evat, dat rendS enten van ovg%rerds n%ret este vergele-
enkunnen warden met rendementen van particull re |nvester|n en voor ai-

trek van E)elﬁstrn en. In net ader van eqaatst Uiteengezette Visie zouden
an dus alle kapitaalrendementen overschat worden.

Maatschappeluke sconterrngsvoet

verzaet mena oYe Wn die bij ove herds rol cten in het gegirn
men dan IS de conclusie f meer,"dat eove &i(ren va een
OP Imaal beledd wor tverwacht VOOr een opmoge eta staat V\/e S ge-
bleken, dat emar] frente zond r meer niet Vo ciet a ZplLIrc rélt F
Investment”, maar het merkwaardige 15, dat er vols ekerheid 15 0
een correcHe hierop nu osrthe %ngatre Z0U moeten tva en.

Om toch een maatstaf te. heb J” verschi ene estgrse landen ertoe

ver aa om van overherdswe e een maatscha gg gk% ISConterinqsvoet
so |a Iscount, ratg)zvast te teIIen Dif. geschl et perst IH root-
rittannie, warm or d enatrona erern us rleén een conte-
ringsvoet van ase OB enevan goglen enrn voor

wer e tot 10% ende voo nrnpee[n

reven, In
ﬂTe constante prgzen De drsconterrn%%voetv W sge aseer op et

men vn culiere investeringen voor tre van belastingen,

rankrijk met het vastste|len van een gisconterin svoet van
10% br const nte pri ze ech ebaseer een studie. van be ene
Investeringen op |ange termu ter realisatie van tvijf-
Jar% an eseé teern

106 bl | cone p?hezrensrrezgt?elg Kol et dlsconterlngsvoet v

aseer et rendement vaﬂ artrculrere
veste ingen, voor aftrek van shrnr%en é%n einde orde te s¢ eRPen In de

eerde disconteringsvoeten varieercen

Te 33 éj é%rammaswaarbu
r L o i e %%ra“m?etn“zeetnv ok el Do o N
m SV? rn/gr inele ren(gj ment anartrcu lere anvg ergg%nvoor gftre&\%

trn en, aarna st opk met oe over ﬂ dr% at deze disconteringsvoet ge-
gt et die In ezo urst enﬁeme
oerrge m trve e(rlandae besluit he(eft in het huiten-
Ian nrg aa acht tro ken al aaro‘o 0ok (e re enngen van
oorWe en, we en_en “West-Duitsland en sociale discontermgsvoet van
10% bij Constante. prijzen neb en érstgeste

Deprocedure in Nederland werd I gang gezet door de Commissie voor de
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Ontwikkelin vnBeIerdsanaI 5 %COBA ).in 1971 meqesteld oor de Mrr}]
van Financien. De Commissie’ rek nde het tot haar gerste.taken om rrc%-
nen te %even voor kosten- atena{%s%s van over er sprojecten en voor

vaststellen van gen maatschappe Jr sconteringsvoet. Het ra Rort van

aartoe In esdt eé %oep ,Normen en maatstaven voor koste batenana-
ses” werd door de |s le overf;enome e aanbevelingen, waaronder
et voorste ontenngsvoe van 10%te ge-

el om voor ove sgn%ec Bn een
rur en, werden anna oor.net kabinet goedgekeurd.
s de sociale_disconterin svoetwel adl niet |de tiek aa e publrc

gatne rr])jurn\e/eggrrnn%n]h Maal. er Ig 20alS Uit het F)%(t)r aan (r? IS Qb |t(£:P
i i gt éﬁS renrJ B ? oneren%I\a (E)mo tWEpggn e

ISCP?I@fIﬂgSVOFt Ozrw(‘,’t BEI# an eert at

Ificeerd, of anders g zeid de dis onterrn svoet Va
aIe overherdsh)roer gtene le “op rqgg L/nee kosten-batena éy or en

Ultgevoer nt van n minste 10% er a
oor norrterts epa m\g fan QVer er p(ro ecten ee %7 JF
Criteri m on erscheldt van

en- kgst nv udrn}geJ evolen eg
e |taaI krvrtertr dat de’haten nret urts ten garL et gein-
} |ta wor en ere ateerd maar aan het totaa van de koster van

vest
3 t tore Kapr aa arber ter verweéenl JJKing van eProduktre
ore za en# besc ouw aar g uiteraard stijzwi end WQ dtve[]on-
r#z% van du tietaktoren eenasg In zran van nun
e itstek een

re atre € S(%aaI'SP Dat ﬂ osten er ugin I%
0Claa economrscitc rfterium, mg%e[(o FUKt Ue baten Ult |n et totaal aan

0SIeN Vv EOTIEIae proau [
ol R R S Sy pniy

nPrtaa
aarr nvan de arbeid evenals de kosten van materialen van zijn

B tenahrgenta enverschrl in de prioriteiten, die de particuliere onder-
neme aanvr ene ecte zou even en die welke de overheid op
gron van de aten koste ve
n en unt Uit het vo rgaan an nog padere aandacht worden be-
stee evoe en, (lat de”,social time preference rate an het nut van
afdtv" T e LG, DT, e
& HM ge gen anleidin gwees po ver lﬁ er\r/ esg1 Ifled onteor?n :
vo te veen maa h t ro eem fangs een andere we e-
na er eet econstateer ate Im pre erence rate’
Paat (rrrrteto l r\J/set n sst mgvan% 8 ref errrt"elg deren tnltlret eede
rﬁpvoor geze oeder n een reYatreve pri sest Stﬂ \?S eoar?lereaeraa]ngteeanaen-
DA Moeb b 1 s s 6 Vseutamt”v'acna“eeesnzd.sc e
%00 en ge reﬁatree njs traang Va %%%omt overeen et een0 s%on? rYrit\
van onstanewa e, Zodat op deze wijze toc esla
wor t tusse e conceptie van de rente als margirale aprtaa pro v ert
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en de rente als ti A lJ voorkeursvoet
Tgvens wordt hierdoor voorkorgen dat. Ian lopende projecten te zeer
worden rgedrscnlmrner Een hog IS ontenn?s etb un éreg Kort lopenge
ﬁ]r%ecte een |scontennq oet bequnstjat ect
ans vastoestelde maatsch ap r ||sc ten gvo dr e £C0-
rodu trvktert van kapitaal, t”osgser an de r en em rktrente

nomische

oorfr %angner Ing nemen’ van ee B érng P natyur- en f” ltuur-

aar en wordt dus aan het Qngewenste ers [3 van ac ters el rJ van
opende projecten een eind weegs tegemoet gekomen en wel In ge Taar-

VO meest gevoelige sectoren.

SI tbeschouwrn

eJ[nn tvasts eIIen va een socr le grsconten svoet ecombineerd me
e atn enver ouding waargorgen. voor een optimaa
over e| eIe| Waarsc nret, Missc eg IS het efs en 1llysie te ver-
nerste at er een tr um s, %ezren e verschillende motrvatres van

e rrélven e 'ove h%r het ﬂpstellen N urtvoFre(n van mvestennr%sp annen.
ar e hee ststellen van een sociale disconteringsvoet tenminste
we gosrtreve kan en
tbr totc srstentre brnne het (?\{{erherdsb leid:
Qewe ewr lervoor nre ever an Wore 74l waarsch <nl bje
ﬁ? sleven

assr evast estel sco tenngsvoeé e Qver erg
aarse | ves enn smiddelen,” die door net bedr
rre d ment Z0U en Jr worden’ ane end.
et unt an no aan eteken ordeB ?ten -kostenverhou-
hoez urt andere 00 ggten en brutknaar socraa ec%o ISch crite-
nu urst tme st vers|uig erkt ten aanzrer]vaﬂ 9 ruikte giscon-
nn voet wee stn aten na Ses va Ve scg P Jecten zrrnzon-
eer nie ver li]aar |n ersc ende disconter ?vo ten nng-
rur t. Ter 1flust t| ervan |se h \P%enomen onéeen
M( atenan eygte e atrﬂna uchtha Deglstudie 5). T%I -
ont ten ostenvernhoudin an et project, aan edudmet
varraz() ebrutk van \rerc disc nteHn a oeten angren
tot 1r aar V orts |s aten ostenver F?fge van
R[% |s een 8eerd maar uitermate gesr g ICee Rro ec*
enee %u ernveste e een constante batep- stgns r00 ﬁ[
eduren) ar. er? H nnqvan e fwee curveﬂ oet at het ye
i gﬁgnvaﬁrg et valt bij de verschillen, e ie ontstaan oor Va-
Door een vaste |s? nteringsvoet vPor ale overherd[s ro{recten vocir te
schrijven, wor ndus outieve bepordell ﬁen door verﬂ nana ﬁes
waa N met on erI gversc Iene 15C0 tenngisvoete \9 erkt voo -
BS '% soderae rher(n%svoetnet eens eq 8orat s{ Vas H
ste A heeft emor%; khel ge)aten ogr e omstan nﬂ -
den vera f\rvanneer Ie &/g eschiknaar komen, tot wijzI-
ging van e socrae disconteringsvoet OVer te gaan.

ro(recten
onteringsvoet.
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VERBAND VAN BATEN “KOSTENVERHOUDING EN

baten-kosfen DISCONTERINGSVOET

verhouding

Z0als eerder naar. yoren is gekomen, is de sociale disc svoet np

66{1 i U ﬁI[C ratte of mvgstr?eﬁt Vlnr Hel dt?(gd%n\yvvo%(ll € tlh@ﬁ?ﬂ:ﬁ a;antarl nf
TR

en ee
? ijkhe enenkeuae gedaan moet wor
eltelljke e gub IC. rate of investment” zal qus In

et"algemeen hoger kunnen
|99_T sociale dlsconterln SVOet,
et streven naar een z jUIS [ncogiel%ke vaststelllnﬁ van hetz? de s&c‘alig

disco ten svog hetzi] 06, B ? Jwvestmet IS op zich ze
wair t draagt ertoe IJhet 8e| rationeler en oorzmht er te
r] aar lentniet te ve eten Ade toekonﬁnrqe aten en t(?
slechts or schattmg vervie a/v%r e
i onzekerhel

en, zodat het verw ?hte rende-
ment grote elementen va evat. In"sommige gevallen kan dit
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b ?ﬁf’erv“f?”t”aa}'ﬁewg%rvdeen” EF AT ccner S vk oo

epaa
I%are factoren 0 eﬂf gven
N mvesterln esiis zaI ooit voor 100% . gerationaliseerd kupgenn

worgen |5|c s 20 eF oortvlroe|en u|t niet voorziene toe
stl ntW| noen aé ewe e gen gevol 2|nyan een niet ?eheel
jUI eoor e ub crat ofmvestme P grbb .de hes ?H

oetnw en eta eer ena ewoedw ebee| sbeslissing za
mense k eement daar M nooit Kunnén worden gemist,

kggtE?ltEgtelr'\asﬁa ise % Be\mgsana yse 1874 -1

Kosten-batenana Beleldsanalys
M. é Fﬂ{steln ﬁe social time pre feerence discount rate in cost benefit analysis, The Economie Jour-

194,
bo Zé [e' S PR R O S e AT et Groin

Ko% enlbatepanalyfg Sweede Nationale Luchthaven (Deelstudie 5), *s-Gravenhage 1975 (ook in CPB-
onogratie nr
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