DE FINANCIERING VAN INDUSTRIELE ONDERNEMINGEN
door Prof. Dr. C. D. Jongman

In he fmanuerm nummer van dit maandbladl) heb ik een po aan fe
?chter alen aan ?ke bronnen het&Jedr fs?even ?n de ari E?S% r%gl9 zAn
Inancieringsmiddelen heeft ontleend. DE door mij %e rujkte ciffers warf ag
niet alle nduwkeurig, zodat tonderzoek slechts bu enagering e Werke g el
kon weergeven, Een bezwaar wag verder, gat in eg everis ongel 3
groei:)en aren \(l)\})eno en nl. de particuliere mslh Ingen, de overh e|
edr Aven en de mg ouw. Ik noem deze onderdelen ongel Aksoortlg omdat
aangenomen mag worden, dat belangnée verschillen In financierin besta%
Neemt men deze toch In Fen C aerr 0p, dan verdoezelt men de contqurén. Op he
E g dstip. van het samenste en van mijn bijd r{ rage Wwaren l%een hetere cljfers beschlk
ar, doch thas IS jerlrLten evotl)g varj.ee eersteP licatie door het entraa

BUTGEU 0 as Statlfl it r%ne()e\ﬁree?rtlﬂg ge%(:eT ngrlﬁ<ste I’ESUl

van belang als aapvull mq et h oveg
taten van de C.B.S. statistiek in dit tijdsChrift naar voren te brengen.

Korte beschrijving van de C.B.S. methode

?t C.B.S., is terecht unge%flan van de financiéle eenheid ?n niet zoals i q g de natlg
nale rekeningen, d|e de ‘regle econgmische grootheden willen achterha n van_de
rodukt|eve eenhejd. Van deze financiéle” eenheden wenstf men het financiéle
edrag te onderz%eke(p en omgatdn voor een belan néh deel wordt beépa ald door
e eifendomsyernoudingen, die zich weer In juridisthe vormen weerspiegelen,
heeft men een indeling %emaa ktin:

1 de particuliere rechtspersoonli Hkhe|d bezittende ondernemingen (open en be-
sloten n.v.’s coogerau s en sticht

2 overheidsondern mmﬁen met rechtSpersoonlijkheid

3n|et"]ec t%p JSOOH“{ eld bezdtten on ernerqtng

4 overneidsonderemingen zonder rechtspersoonlijkheid.

Omdat bij de onder 3 genge roep onderneming en gezin een anontwarbaar

gehee?vogmen IS deze nEiet mrpw og ongk ”kﬂ% N (e overige ee?t men
rmrs veri(amedvan le hmshoudl rgben die 2|c op het terrein van de Indystrie
LeleherEerieren, bagen, Waarbil e fich 0f Je artere ondemeninden
estan(f e/an 100 man, \Poor mdustnele over g|dsbe3r| \9 , die %velke n gemeenten

met 20 ?(er INWONers wer 7aam z An
Om eenln ruk te k ru envan de omvang van |n de statisti koegenomen onder-

Qem| en in verhoud |n tot %eheem strie. gﬁ ? e inVesteringen In ge

fﬁ(r g groe vergee en met net tota Per industriele nve termgen Hierult

?t 1°0 van het totaal ook e financierin sst%nsne a betrokkg

ecu ers zun verkregen oor midael van een wtge relde enquéte. Zij zijn us

niet, zoals de meeste CI fers |n qeerste artikel Uit externf olnnen af eef(

gem|33|estat|st|ek muta es In de eegﬂw&%en van institutionele he eq?ers
tatistiek statlstlek er hypotheken) door de ondermemingen z€lf verstrekte2

lea rlme
% Elna clele structuur van ondernemingen in industrie en verkeer, 1960-1964, Den Haag, 1967.
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clifers zi n de investeringen in dyurzame activa, utaties (er pverige activa
d d sswa vangandere gan e ‘eigen mladeT ‘berekend Allsg resté)ost
%ven an ﬁze laatste over, waarb|l] men attent moet an op e elgen. G
d Initie van het begnB enZ;en midde en Daargnder vall eafs rn vin en
ereservenn en.en tle Voorzieningen, e [aatste in wezen.dus oneigenl ee
die als |nanC|enn sbron niet met'de EI%GM er resgrvesun winst 0 een lijn moden
worden qested er de reservenne schutlen emdehouden Insten, de haten
ult gerea |seere koers- en svers |en en de kapl aaloverdrachten. Mutaties
Uit herwaarderingen z |m|neer Het is jammer; dat een zo belangrijke
financieringspron aIs d bovenaang equide elgen mlddelen langs indirecte we% en
dan no In‘'éen bedrag IS ver regen Metna de sglltsm tussnafschrfjvme en
elgen 8ereservenngnzou éonﬂer waardevol zijn geweest. 1k besef ove |%ens
7eer goed (e moednW eden, 0J8 zic b%een en uetez den voord en, Het C
heeft het belang van de snhtsm% wel [ngezien en herekent het afsc névm shedra
ein ldoartn egrges gnn reun bij de Industrie arzonderlijk over ge jaren 1962 en 1963,
zoa mef verder t?eden in een beschrijving van de gevolgde methode, doch
thans e resultaten In ogenschouw nemen.

De financiering van de industrie

Allereerst schenk ik aandacht aan het totale financieringsbeeld van de particuliere
Industrie. In tabel Lzijn de deshetreffende cijfers weergegeven

Tabel 1 Mutaties inde financieringsbronnen  min. gld.
1960 1961 1962 1963 1964

Kapitaal 31 P L0% 40 419
Afschrijvingen, re%ervesenz 245 2314 2400 241 2.9%8
Og ren sﬁver ochte activa 8/ %8 183 & 1
hul e ange termijn 119 4 eV B
% 116 % 0 Ul 2%
Schu en oreterm% 91289 38 82 113
Pensigenverplichtingen il 0 n 15 148
Totaal 374 3512 4801 4493 5642

Opvallend is de belangnjke rol van_ de interne f|nanC|enn waaronder ik samen-
vat de eigen middelen zoals r%edefmleerd d?or het CB.S, en de og)bren st van
verkochte activa. Het voorname t{ ult mlg te van aandelen verkr en %
eeft evenzeer betekems en steekt epaa met on unstj% L% over -
g% die op ange term|&n do?( r middel van leningen zijn verkregen, Voor il
was e% [(];rote eqr e 0p Korte termi An oPgen men schuld in"het bijzonde

van
ekrac 8&5}3%@% ) 1964 o Ogmvat vglgens heﬁ [levoed/e enquéte-

ecomplicegr
formuﬁer ontvan% ny orungeta?m en, te petalen mzetbe astl r? Invoerrechten,
accgnz.en en ven ootscha% asting, crediteuren b!)nnen an Incl. Pensmensp%e
mies, Ink oog ommen. en service, crediteuren buitenland en transitori

gosten Mlelen 5 tCBS bereid nog eens een nadere detaillering te geven

mdat deze licht zou kunnen werpen op ‘e omvang van de onderlinge krédiet
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verlening o kort% termijn binnen het bedrgfsleven Eris in het bankwezen n.
naar voren gebracnt, dat de kredjetrestrictieregeling, die van 1960 tot kortg eden
bijna onaf% roken van kracht is geweest tot verschuwmﬁ van het normale kre-
dletpatroo heeft r%;eleld In hft Jaar ersla% van de Twentsche Bank van enlge jaren
?e eden vindt men hier enkele zinssnede over Gans Wlést er op, dat medle"door
Oedloen van een groep tussenpersonen met anken kasgeldleningen aan gemeenten
en Korte voorschoAten aan n|et Inancie (e bedrijven g ven?é) In_het ladtste jaa

versla van de Neder andsc e Bank wordt opgemerkt, dat r ntestuamn en kre let-
restnc le %)t rechtstre se verstr kking via @e kasgeldmarkt van kredieten
aan rote dn ven he ben Ee leid4). Tégenover ge o dLvangen korte kredieten staan
kred eten |e veneens op orte termijn door de in ustreznjn verstrekt. De tog-
nemmgnvan de veost lebiteuren bedroeq bij ge particuliere on ernemmgen in. 1964

é933 g de op (IJenomen als de verleende kredieten hebben wij ten
ele te mak?n met n uw me
nemers en

oed?rentransactles verbonden kredietaffaires (af-
eVeranclers reinet Voo het ovi ng ecnfers er inderaaad OR
dUI en dat op enigszins belan njke schaal korte kradieten tussen ondernemmge
% vmdenknm%t met zekerheid w éi ezeqd. Wanneer ik ec ter In aan-
neem, dat schulden aan overheiasdien en |ver belastingschulden bv)
n|et In e statistiek als debetgost kunnen versc Ijne en 2|e tegeniover ge schul-
den op korte termijn qver 1964 al { 1137 min. een 0st deb |teuren evene soép
Korte term!n van 6933 min. Verse |Anen dfan ? et voor de hand, omdat h
nertweek nten van dezelfoe medaille betreft, dat de onderlln%e kredletverlenlnP
ee 5 een emdwee s is voortgeschreden en de omvang van het bankkrediet wel-
IC\}a sov%tre etekents de korte kredieten in het kader van de gehele fina
\?/ (?td J< Ij '] gg rl

ciering zn o uit onderstaande tabel, waarin ge standen‘der versch
lende Posten zijn vermeld
Tabel 2 Standen van eni a33|e oste
bij part?cm?erea}ndus ?e e onJgrnemnmgen min. gld.
uit. 1960 uit. 1964
Elgen vermogen 5.253 1.830
eseives P.M. P.M.
Schn(den op lange termijn 2.330 4530
% krediet (8 1,689
Schulden op korte termijn 6.060 9.484
De schulden o(nh korte termHH overtreffen in omvan% alle, andeLe Jwanmenngs
vormen, wellicht met uitzondering van de reserves, die niet bekend zijn

Interne en externe financiering

Een van de hoofdyragen, die men 2| teedsgjlde f|nanC|enn stelt betreft In
hoeverre de bednéfsh Ishougingen ze emlg elen voor verva en uithrel-
ding der activa weten op te brengen en in wel emate men OE ext rn bronnen 1S
aan ewezen. Uit tabel 3 ver né men een antwoord nﬁ dez vraaig

Zoals kon worden verwacht heeft de interne bron overvloedig gevideid. Men kon

§2 %65&“’?9 %8 handelsbanken als financiéle instelling, Deventer 1965, blz. 47.
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Tabel 3 Interne en externe financiering particuliere industriéle ondernemingen

Intern Extern Totaal

min. gld. % min. gld min. gld.
1960 2543 67 1231 3774
1%1 2409 6/ 1.163 3572
1962 2529 h3 2212 4801
193 2558 b/ 1.935 4493
1964 3119 5% 2523 h,642

hieruit rurmer utten dan uit externe m(fgelukh en. Ind e jaren 1?(60 tof en met
&963 erntrefrnancrenn In absolUte berggvn eI elijk gebleven en
on é' geen e fred houden met de Hg 0el V. em ste ngn De externe
bron aa r]te en’is rrAEer %aar] spurten._Het aandeel van de Intefne financiering
In het totaal 15 dan o rge aald van_67%. in 1960 tot 55A) In 1964, niettegen-
ﬁt eafrtuljaete"r]r eetnlaatstejaa de Interne financiering in absolute bedragen een stijging
Zl

De e%(terne frnancrenn% heeft taInIJ e vormen nl urtgrfte Vﬁn aandelen en obI,
8atris et aan?aan van |%/ot ecaire enrngen enrn%nver regen van, erste
en Exgor Financierings-Maatschappj, enrngen Egenomen |Jrnstr futionele
%ers I Hen verlire rbaln v(e ebf(nng [and %eld%eves enin en en
ten yit het buiten an ankkrediet en kredieten oln Orte termijn. Zoals urt

fa b | 30l Akt werd In 1960 extern In otaa

roep van ge artrcu lere | dustne op de

min. verk regen en in 1964
nrartsbe er Feen n 1904 2 min. eraan%rnblglé%veermoqens
r wer -
enomen efl f 1%n mrnoler aan obr a[ i taaman rn 1960 De on erﬁangge
arkten zrén merkwaard| erwré evenmrn met eanr%nlr ke bed ra%en q%eswngen
Instrt tion Ie bele gers erstrekten in 1960 f 75 mi.
aypot ecarre lenin nstegen van f 32 min, fot é 99 mIn Het korte kredret burten
nase leningen op' lange” termijn en bankkre re en Voor e| groofste deel
In e gestegén hehoefte v?orzren Aan kort kre |et wer [54 min meer OPﬁ
Romen gan urtenlandse leningen 193m .~ doch 1964 foont een uitzonde
00 bedrag, en aan ank re let 9mn tezamen f 858 min. van de totae
toenemrn(\;/van 1,292 min. der externe. mapcrenng
Samenvattend: er zijn dus_twee ontwikkelingen Same mqegaan Er wordt mee
exte (P efr cred en grerjbr IS, het ort krediet het gt qu rfrkt mid
tne v%rrzwe |s aarmede de asrsvan de inanclering van erlandse Indus-

kt, al moet men lie enken dat de term é Waarover het gaat kort Is
en daardoor eventuele consolidatieplannen nog nit tot uitvoering Zijn kunnen

Be an wekkend is 00k het heloop van de interne frnancrenng bij de afzonder-
he bed stg ssen zoals (%rturttab%Mnaar voren reeg
ers t Uit ecréers dat het par iculiere pe néfsleven beLer in, staat rs
% eken der terne finan rennﬁ peil te houden dan de overheidsbedrijven, /|
ngaeerste groep daalt het percentage van 67% naar 55%, hij de tweede van 699
VY t de sprerdr over de verschillende bedri Afstakléen bet[)eft blrgke de. ver-
schi en tussen 19 04 te zI [rn toegenome ) oUW ncemric
Inaustrie was In 1960 de rnterne financiering het hoogst (72%), bij de steen-, glas-,
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Tabel 4 Mutaties in de interne financierin% 0per bedrijfsklasse

1964

Voedi ddel mln43 . ;/3 m|n51gzld' ?3
oedings- en genotmiddelen
Text|elg kIed|%g schoenmdustne 159 6 28 12
PaP lerindustrie en drukkerije 126 69 189 10

Minbouw en chemische In ustne 85 12 806 45
SRS oy g
Mgé?raiglqgll%gmeas en watejrleldm bedrijven l%gg gg 1%(2)% 913
Overige mdust%le el 862 09 59
Particuliere incustrie 2.54% 6/ 3.119 58
Over%el shedrijven K3 69 633 4
Totaal mgustre 3076 68 352 B

aardewerk-. cementwarenmdustne en bouwni verhe|éi het laagst SO‘K/P De dalip
van 1960 tot 19? IS hier op een na de gr %8otsevan eh eree er waar?
IS, dat df textiel-, kledm? en s% ?(% strie waaév elan%ere onderde
structuree en conéucturee moelll eden ondervin e Interne fmanuermg

Ll e, B';u”d“?%e o g e

Ijter van 72% tot 45% daalcde moet waarschijnlijk vooral aan de invioed van e
%gaatsgp]lzjlré%nl woréen toegesc?\reven De da Pnb bJE( de oper%are nutsf)edruven 1S
V\?anneer |{< tenslotte nog even terugkeer tot de 'eigen middelen’ kan Vﬁn dezI
post over twee jaar nog eef splitsing Worden gegeven. Men komt dan tot het vo
gende resultaat.
1962 1963
E| en mlddelen industrie 2947 3013
gsc 1l vm%en 1438 1.558
esparinge 1,509 1515

grp merkt kan worden, dat de in de e|%en middelen he rePen kalp|tae1lover-
ten elkaar wat_de ‘ontvangen en verstrekte bedragen reft vrijwel com-
enseren Een netto financieringsoron steekt hler aus niet in.
ussen a%sc rlAvmgl en reservering bestaat in d %enoemde aren ongeveer %en
E éi? lerbi] m?etw Een aangetekend td chr vm
mees%sta lele dee vormen Zolan osten orden eetw |n|t|e
rljvingen ver lend. Bei armg(?n vinden eer Paats wann er winst Js
gema?t n men besluit, een deel van ‘deze winst te reserveren. In e?n t?d zoali
q aatsé Jar?n waarin %conjémctuur zeh Eesta%natwvers I|nselen toont za
Iereerst |n?nC|er|ng ron eneu\;/mg ben Te verzwal
g et GBS, Jeet el achg cale Vol e St bdzfa“dfr foed
taan eﬁj E ﬁt enkele hoo?dqZ Anen ult het ge qﬂ P?g?m ten. Daarmede S
P lang niet a es giezegd Nadere hestudering zal geinteresseerden nog menig
befangwekkend detail dogn leren kennen.
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