PRIJSINFLATIE EN DE INT RESTFAKTOR IN DE
KOSTPRIJSBEREKENING*
s.

door Drs. W. A. Nijenhuis en Drs. S. de Vries

1 Inleiding

Het verschj gnsel inflatie he ft In % &OF der ti Ad vele gemoederen In beroermg en
pennen I Bewe me 9e ra Ak var de elangstelling van de gers on,
die schuil gaat (i een epaa de ennevrucht, z * N 0g meest Uiteenlopende éls
Pecten van de inf éxtlean £ orde geweest. Zo reft en mdehteratuurverhan
ngen agn Qver_0e definitie van et beg flatie, over egroe en, die ver-
antwoor eIH ﬁ An voor de Inflatie en ove eslac toff ersv atle In aan
?m m% % (% atste Is getracht metnoden aan d; ﬁwe\ien ter estri
atie of eIen aan L Wijzen om, gegeven de mflatie, de no
Rger %nezn§ veel mogelijk te fenigen (bV. Indexatie van uitkeringen ens ver
udl
Aangez en er vele definities van inflatie zijn, al naar Igelang de oorzaken of de
gevolg nerv%n I5 het noodzakeli gkaan te %«F en wat doofons onder |anat|eW(irdt
verstaan In het onderstaande wordt met i Iaé|e bedoeld een stlg]gmqvan heta%v
mene rijspell en dusenvermlnderm% van de koopkracht van'net geld; m
ebal e ehanteerebegrlg “& intlatie,
ru conomle e t2l Intensief be2| ehouden met de mfl(?tle Dit
b|# t Uit het feit, %at veebesc ouwm en over de osthus erek enlnﬂ e Waar-
mH n ?e winst epa |n% eréi %no of hun oorsprong vinden in fet mﬂitlf
Versc énse 0 z?n de gro g ten'van ge vervangingswaardeleer ontwik
In per| den van s nJgene r1)2en, noewel |n deunwer Ing een algemene funderlng
en or uernng e thearie IS gegeven. )

It artikel worgt aanda ht De eed aan de vaoe&i van pr Ijsinflatie 0 de
kostprusberekenm De bed de |nv oed doet zich gelden V|ad rljzen, zwe
van de Ero U tlg I eenasvn etverm?a%en De emtoon wordt door ona oq
het laatste gelegd. Anders geze de rpsmf le, yoorzover deze zich door midde
van de Interestmantfestegrt inte kost gsb%( léenm% staat centraal in ogs betoog.

? ZIjn van menlng dat togpassing van ge door evervan%m%swaar eleer op-
ges ﬂe re?els voor e verrekening van ce vermogenskosten Ini de Kostprijs In
trijd kan,z nmet de gron be msele van deze theorie,

eze situatie oet Ich V0O evra agde [nterest voor een deel betrekkmg
eetoIp een ver[%)e |qg voor (Verwac 3 aargevermm er\(gvan etq
et hierna volgende za dezege achte Q erwor en it ewert (par. 4). Alvorens
lertog over t %aan zal 1n par, 2 worden aangegeven, op welke ré) Laan-
Rn}l Jk 15 te veronderstellen dat a mtere%tvroedm voor een betr q
ee}W tpeen ver oedm? VoOr egn (verwachte) Vermin erm van ce k pfrac
van d. Tevens zal' in Par 3 worden uw ngezet welke te voor ons re Tv nte
grondbe Inselen van de vervangingswaardeleer-zijn en welke gedragsregel door
o RS ool s e, S S Sl
van een concept van dit artl eI eraard Iljven zuz f verantwoor e||%< voor de |n oud.

Wghoudkdﬂ’a%e% e o BE e (Bemener N Chgeterem e £ e ‘ol by
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de v%rva[ggm swaardeleer is ingesteld voor het opnemen van de interest in de kost-
prijsoerekening.

2 De aard van de interestvergoeding

Is het aannemelijk te veronderstellen dat, in tijden van stijgende prijzen, een ver-
8oedrn% voor de waardevermrnderrn anhet %eld één van de aanbodfactoren s,
le e hoogte van de marktinteresty et epalen? Raadplegen we eeconomrsche
literatuur op Bunt van de mterestt eorieen, dan vinden we een aantal voor
frnstaande schr g ers de mening, dat d egevraa de Interest kan worden beschouwd
als een samenstel van een aanta verg edinggn met verschillende. ontstaansoor
zaken Uit onderstaand ertaa%blrgkt dat 0.a. Fisher deze onatf;mg 1S toege aan.2
,Instead ofasrn le rate of Interest, representing t he r1a cane betwee
thrs vear and next Vear, we.now find a great variety of so-called, interest r?tes
ese rates Va R/be ause of risk, nature of'security, sefvices n addition to the |oan
jtself, lack of free competition among lenders or liorrowers, Iength of time the Ioan
has to run, and other Causes which most economrstst rm eco omrc fnctron
very ernrtrono an In terestasone |m8 rgng no.ris vst now he modjfied so
asto Im (vsome “i %ﬁt the loan may F Eard In full acc drn%to the cap-
tract. Patrcal bv ri em arevarreteso risk. Even In loans which theoretically
are assumed to e riskless, there 1s always some risk
o v?r dtvréejen hoofdcomponenten, waarUit Fisher de marktinterestvoet ziet opge-
8 een vergoedin dp basis van de tijdvoorkeur,
een vergoedin P nasls yan ge nsrcos onzekerheden die metﬂ %el Ienrn%
samen gen hee%een ustein elrkneer o [1SICO’S en Qnze er?en te
aanzien van de toékomstige kas osrtresvan e participanten in een gelalening.
Ke nes hanteert het be Il Ien er'srisk”, ?at ua inhoud vnéwel overeenkomt
e et soIvabrArtertirrsr af (e eId ever oopt. gDe vgrgo ding die goor de
ge gever VOP ender’s risk” Ver an%d naa %memn van Keynes
en onderdee van de gevraa%de mterest Bren en we nu r[)] an Keynes In
er and met Fish ersggvat gomtrené e ophouw, van de mar tinterestyoet, dan
*t het he |g ’s risk™ een on eréi e zIjn van de tweede hogfdcompo
tvan de rktmterestvoet gals die door Fisher wordt onderschelden
0ok het |nter sth quné) z0als it wordt ge hanteerd in de nederlandse bednjfs

E?g)ﬂgp]%lege\}en OnggTSCﬂ (\{an € OSterS Impljceert een erkennrr(rag va et oor

Dit Interest %”J) atvan d ezg %ou gerand %waar
den, war ?e efiniéerd 13 de al%emener restvoet ,,gecorrigeerd™ voor net sol
Va |I|te|tsns covan e ﬁ

eve
en and ere urtwerki v% dre ISic’s en onzekerheden waarmee de eldqever
wordt geconfronteerd, wordt gegeven door Van Tol5h Hij benadrukt vooral het

3 LW Ty N ol T o e A
4) l[J rp EdEJf Iconomrf %rza ﬂd werk, deel 111, Leer van de Financiering (Deven-
I L ér %)der rnvsécono eel | (negende druk; Den Haag: N.V. Uitgeversmij.
g%v 8[ rEgsten en kostprijs (Amsterdam en Antwerpen: N.V. Uitgeversmij. Kosmos,
8 pn van' Tol, Voor en tegen van geindexeerde staatsleningen, Intermediair, (2¢ jaargang,

no."10).
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eldontwaard| ?(nsmo van de ge?ldgever gn stel\ dat de Iagtste hiervoor een ver
0ed mg ist welke een onderdegl IS v? e tota %evraa%eve o%d| gv or ge
Versen mg van vermogen, Wemelsfelder besteeqt Bveneens aan eLn e ver-
?oedlng V0 rverwach%e inflatie, die 0ok naar znn mening tof urtqr n( komt
n de ifterestvoet. Hij bespreekt een aantal faktoren, die éen gergelijke vernoging
van de interestvoet kinnen bewerkstelligen.

Op grond van het voor%;%ande I \)kt ns Zloothese verantwoord de interest-
voeto te vatten als een sa enste an een aant ver%\?edm gen metu|teenlo ende
ontsanso?rza en, waarvan de vergoed |n voor ve ac te waard evermm ering
van et geld_er een is. De toetsing, van deze hypoth ese|fs door ons ac terwege e
ateng) n dit verband 1s het b.v. interessant te wet?(no een volled |9e vergoedi %
voor de verwachte Inflati de wodt verkre gn en welk degl Vﬁ e Inferestvpet ka
worden geacht ge be eere|nfat|evergo |ng te zp an het beantwoorden vg
deze vragen heh en gons niet ewaaP In'te eerste plaats is et de vraag 0
onderzoe gch ISch m l(]]% ks, f |der Is ogk%t uné nogal pe33|m| isch.8
In de tweede plaats zo I[ een derg onderzoek het on er erg dat thans P”
majr onze agnda?t eeft op (e ach O[rond drelgen te&eraken or ge wan||
cenng van de Intlatieyergoed g mterestv et achterwe etg |aten, | ogen We
nner ard gen nshco Ons zoutﬁ] %eworper\ kunnen worde aé ons prob ?gw
outer academisch |S Eewor en, Indien zou b ken dat evergoe mg voor ge
ontwaardin een ult want|ta lef oogpémt vrijwel te verwaarl zenapect van de
|ntT<rest Pet eft. Aangezien de [eer van'de vervangin swaarde een the et|s?(h eer-
stu kt het ons, ondanks net ?ovenstaandg erantwoord ons te beperken tot

rIJnnm lele betek?ms van dein Iat|evergoe |n([1 smterest?ompone t voor ge
kos prijsbepaling volgens de door deze thedrie ontworpen regels

3 Dehoogte van de interest in de kostprijs volgens de beginselen van de leer van
de vervangingswaarde

Een van de Jeidende heginselen van de theorie van de vervan n({swaarde IS dat

bH ?( stP ljSherekening, enrli<en|n worde eou en‘metelem nﬁen van

onzekerhe voorzover etre no fog mst|geprusontW|k Ingen.

Dit beqlns wordto.a. door Van ger croe %noem

,Het behoort éot een VT§| Voor omenﬂe mi vattm% van de theorje, dat als ver-
van ngswaar e 20U (];e en deverw? te vervangifigswaarce op het tijdstip van
mer e Igg\égo\/e?(rjvang ng. Vastgesteld moet worden, dat dit door Limperg nim-

En verderop in hetzelfde artikel

Do rmtt(? aanv devervangln f ngs waartegen men verwacht dat fe zijner
‘ edaa rke |, e vervangi gggat zal vinden, wordt in ekostpnhsca cu-
i tle eenonze erhe dselement gebiracht, dat het kostenbegrip op losse 'schroeven

elt

J. ﬁ ifelder rheld éf” op uitgebreide schaal index-obligaties moeten uitgeven, De
rﬁlg gic tle oor iée held Ervan is .1, het mteresignte fM g8§fl dat in landen met een
| T ramﬁ %Jizeer hoge Interestvoeten gelden: Y

Ac ountancy en écdr%wmshou&ku (fa%'?&%ﬁ'g? 3\éar}10de11\5ervn%%|7ng%\/1naarde Maandblad voor
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Voor de vermogenékosten die moeten word
anteerd een Interestvoet welke

en
ning, wordt op g ond van dit beginsel als norm g
vnb|s van futun fische elementen:

e émste epaling van de laatste vereist het aanbrengen van een correctie op de
al em ne Interestvoet voor de tweede nhoofdcomponentvan Fisher. Deze actl telt
1S ec hter nauweln)ks utvoerbaar daar men als vrager naar vermo en sle lg

ﬁ?” (Jmste voorstel IAng Kan hgb nvan de bepalen efactore van de edoe

component, zijnde een onder eel van_de door de aanbieders van vermo en
gvevraa?gpnjs Interest). Derhalve heeft de theorie getracht Iangs een andere
oor af eldlng tot'vaststelling van een nsmovr e|nterestv et te komen.

o&genomen inde kostnrgsbereke

Hirtoe wordt een onderscheid emaa t tussen dpart|CU| re en Qverhel senmglep
Aangenomen wordt, dat voor de laatste categ re geen solvab|l|te|tsr|3|co t
7004t de interestvoet van deze cate%one (de zgn. goud er%n ewaardeng1 een goede
bena enng IS van eg hsn:ovnje IF restvog eBst as%vEm het aange even

Als een ander Voorbee

%ron eqisel van (e t eone? er van %mgen arplj
et solvabiliteitsrisico uitgesloten wordt geacht, worden wel hypothecaire geld-
Ienmgen genoema. 10)

Ut het'voor aan e (par. 2) blij kt dat het voor de kostpri eJsberekemng als norm
hanteren vaB gnter st voor oydgerand e \gaar en_.geen volle \P [1SICoV je(i
Interestvoet behoe nl. de markti terestvoet or een de

toa te leveren. Wa neer
bestaat uit een vergoeding voor de gevolgen van vermlnflenn van de koopkracht
van hetg eld (waarvan w £U|tgaan zoaI3| ar 215 eb eken zal de Interest voor
?oud erande aarden eF oe| e}n\ hevatten, %aﬁ |, mef de
nterést van ;I) rticul G[erce eningen se ts ersc évoor et solvahilit tsnsn:o
Immers esteld wordt dat de Interestvoet van gou %eran e waarden rec tstrees
ontl ehend an worden aan de int restvcietv;in staatse mgen met als reclen, dat d eé
geactwor en vri te zdn van %sovab |te|tsr|5|co Ver an ere r151c0’s wordt

ere Het inflatierisico |s ec ter Inherent. gaga le nominale enn]?en onver-

ewor en versére tagn eover d n wel aan gamcu eren. Der-

ave e| et bovenstaan etot econcu e door dev rvan%m%swaarue

|eer gehanteerd e%e ra?sr(eg voor de In de kost rgs op te nemen Interest niet res
teerfin een intereStvoet, dig vrij is van futuristisché elementen.
4 De prijsinflatie en de kostprijsberekening volgens de vervangingswaardeleer

Het vaststellen van de kostprijs volgens de_regels van de vervangingswaardeleer
houdt In, dat SJ 14 ration ?eEgduktge en rU|Pgo het momentva% rmfléj R
%eofferde prod t|em|de worden gewaardegrd tegen hun vervangmgn #ne
angemen het ons, In het kader van o on erwerp, eerste instant]

%n ed vara de waardevermindering v ?P ? gp de ostpné |c mani-
esteert In eaanwe2|?he| van ee inflatievergoe ?sc mponent |n emterest
voet) zullen wij zoveel moge |J anstraheren va anae ai oren, die de kost (Pn{
kunnen beinvioeden en de Herekening ervan kunnen comﬁ Iceren. Teneinde it te
realiseren, gaan we Uit van evolgen e vooronderstellinge

1 De st nd van de techmek verandert nlet
2 De rea eve IJO“ zenli< VEN onyeran eréi
3 De wer eln enrod e IS gelijk aan de normale produktie, d.w.z. er zijn geen

10) Limperg, ta.p. p. 113.
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bezettingsverschillen, en de omvan% van de normale produktie verandert niet.
4 Erwordt een homogeen produkt voortgebracht.

S pp A

en.de RHAS va‘q lM middelen |s ntf(tﬁ\an door een al eme
Bvr” S'[II] g erge ’ grlﬂ erschi rengt tot Ult rukking de omvan

3etre en R}r {3| flatie tussen het"moment van de aanschaffin van de
produk lemiddelen en'het moment van de ruil van e eindprodukten.

De interest wordt in de bedrufseconom|sche Ilteratﬁjur meestal beschouwd als de
de Fe di Jnenske van de kosten.”Sammige schri Ver épelten er voog emherest
daq stenc?tegorle fe zlen. Hoe de laatste beB erin P

eett, zullen wg ons ?ansmten ?( emeeﬁt gang are 0 atn
X (?ns dez mogt voor dé b gvan de osépr J t an de stan-
aa hoevee heid en everva mg} s van ledere pepodigde.kostencategorie,
res\;/)\la{)rodukt|?m|dde worden Vermenigvuldigd met de Interestfaktor.
o d proci
= (e kostpriis per eenheid pro ut
| = ge stanHJ oeveeqheuf van het IJe roqukti mlddel(g 3
PJ' <= de vervangingsprijs van het j8 produktieml deI oph tmoment van

fj = de normale t%dsduur van, het vermogen%besla van het je pr?dukUe
m|ddelg . norm% Adsduur fUssen ?tm ment van hetaling van
de aankooppri svan et | Erodukt|em|dde en Net moment, waarop de
%) rengst van de er mee erv?ard|gde rodukten wordt ontvangen;
. aw. het moment waar 3 de afnemers betalen).
i = deinterestvoet van ,,goudgerande waarden™ op het moment van de ruil;

dan kan de kostprijs worden weergegeven door e formule:
K= @lHijfI i) 0)

We zullen nu de conclusie van E)ara raaf 2 - namelijk dat de interestvoet in het
voOr de verwachte Waardev rm|n ering van het

algiemeen een ver ?dm mhoud
d - toepassen o%) ormule (1) rrg &7 vergoedln(];scomponent uigen we aan met 3
d&d%\rﬁxllge ver edmgsco ponentfen Wwaarult e ‘Interestvoet Is opgebouw
. Omdat de eI on ardm zowel betrekking heeft op de hoofdsom als op het
mterestbedragq kan actor%1+ 3IJ worden Weergegeven door de formule
(H- I)tJ—[(I Nl +g)]t @
2) gesubstﬂueerd in (1) geeft;
K = TlHj.Pj.UI+rJfI+g)] 0

p e S T P G T R A
ems ta 00 dst
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Stellen we bovendien, dat

T = het tgdsﬂp tussen het moment van aanschafflng van het je éJrodukUe
midagl en het m?ment van de ruil van h eé er mg vervaarg |% roqukt
(1] valt geneel of gedeeltelijk samen met de eerder gedefinieerae periode

100¢ = Hgt percentage dat, dji werkelléeﬁ Pgetreden (prijS)inflatie per tijdseen-

_ neid edHren ¢ perioge Tj aan
Pjo — deaanschafprijs van etJepro tiemiddel;
dan geldt: Pj = b+ ¢)Tj . Pj0en kan (3) worden herschreven als;
K=J OlHj-(|+C)TJ-Pj,,-[(| )+ g)] ] (4

In deze kostpr dsformule W(f(rdt met het inflatieverschijnsel in meer dan één opzicht
rekening genouden, namelij
a. met ewerkehg]k og }reden inflatie in Renoderoor te waarderen tegen ver-
vangm(\;/ep V\} elden op het moment van de ruil:
b. met'deVerwac teP Jsst%mg over e periode t door het produkt Hj . Pj te ver-
menigvuldigen met de faktor(L + g) -

Zo0U nu de werkeli a]ke waardeverminderipg van het geld ((i) samenvillen med} de
verwa% hte mate van inflatie 6% en Zou de periode T evenlang zijn als periode t,
dan is formule 54 ) te herschrijvén als:

K= @IHJ P, [(L+ 7L+ 92 5

Igeeﬁ formulef weer, dat bi rJvde berekemngvan
rus overe fl T( g(?svan de legr van ? F oPgDn swaarF
werke etre en Inflatie w ratisch, wordt jnoecalcu eer eze conclysie
wor tverste twanneert>Td hetgeen Dijv. moPeIu IS, omdat contante betalln%
minder voorkomt dan het gebruik maken van leverancierskr d|et De conclus
wordt af eéwakt Indien, P even de roottev nr geen vo\(e Ige o enéatle
biedt voor de waardeverm erlng va het geld; hetgeen bijv. kan nhou at
ex-ante Is onderschat.

Uit het voorgaande concluderen WI}

J
ge Eer de.gestelde v orwaardg

d?t uit het voorkomen van de mterest
com onentg éw de kost r| sfo mule ‘4 volgt, dat toepassing van age door de ver-
van ngswareeer opge teI g regesvoo de verrekening' van de vermogens-
oste” ge kostR ljﬁ(ln strijd |smteen van de qr ondbe%mselenv deze théorie,
name lj at gee %enmg ma wor en %e ou nme\( nzekere e gmenten N de

rjs. Imniers, % eoogf een (lekking te gnte en toe mst|g 8 ontwaard mg
oor 5|co een el (Ileve in ti 4 en varl infldtie loopt gedurende te perioce, waa
v

de lening woraf aang
Een tweedg aslpec van ggiostpr%Rt;verP Img?]g/ol%sns de rggelsvan de leer van de

e I st o Gy
et conjunctuurverlo

ol
OP $te ent. ?ze com 2|e 1S te%engest aan |£ (?
Fokken door Van der Schroef d|% concludeert dat 6\ geme assmg van
theorie van de vervangingswaarde het conjunctuurverlgop gunstig beinvl

ol 13
13 V. d. Schroeff, Kosten en kost 436.
) CNroe 0Sten en Kos prljS p. m ab b|z 381



Het versneld doorgeven van prijswijzigingen werkt cumulatief. Om dit in te
2|en bedenke men a?de n het\}%)ojrg A agebg%rekende ostprijs, verhO%gd met een
rutowmséops agﬂl als vervangemr?sw arde de basis IS voor de Kostprijsbepaling in
evoP 9 |eding van de bedrijfskolom.

Wa dit In'ten aanzien van de mflat|eversterkende invloed van de voor-
gestane met ode van Kost n& ere emn

Berekent de ondernemer ek(i rlgs voI%ens de re%els van de leer van de ver-
vanEm swaarde, dan Is het een logis heg cIu3|e da &veronderstelt nog geen

kKing voor de verwachte eldo twaar mg te nebben opgenomen

De theorie veronaerstelt dat I ge Kostprij sbeam geen rekening wordt
?ehouden met de toekomsu%e pruzerl 1.C. de verwa hte pri st?%meg d|e zal .0p-
reden tussenhhet moment ndg Uil en het momgnt van e 5 yervanging.
ezeverwa te prdssH%mg Zal eondernemerog e een of an eresze traghte
teIn gnkle]ne e go tv(\)/{nsttmrarge waaggoer neogrmcae%ls verwachte prijsstij-

1d] itdru W
J !Qaarmate ge b dP |J+£7k r]om Vanger 1S, Z %I het e? g |1van de aldus g?emgnaleerde
inflatieversterkende mvloed van de voorgestane methode van kostﬁ|salculat|e
groter zijn. Thans zullen we hieraan verder geen afmdac t s?henke oewel een
é/grgﬁre Uitwerking wellicht tot Interessante” conclusies aanleiding zou kunnen

\

5 Alternatieve formulering van het probleem

De in vele Nederlandse leerboeken. der bedrijfseconomie voorkomene, en oo
In d evoorgaandee paragraafr ge%rmkte formuie voorg] kostprusbereﬂemng, F

rQHJ Pj . (L + 1) Ij is erg simplistisch en verdoezelt meer problemen dan

z8 og ?(s][ 14) Hierdoor zou twi erl kunnen rI’J]ZEH %ver de waarde van de hierboven
9eetgrlémergr%%nclu3|e Daarom Zuflen we trachten net probleem op een andere wijze

Uitvoering van het voornemen om goederen te ro%uceren houdt i m dat een

Produkﬂeor@a Isatie op stae moetwo? eF ezet. Ten nehoeve yan Eet |ermLH
VOeren pr uhe&roces en og urteen endet stwgen a f} ehg) van
aard van eprogtlem| eene de voort ag an tgroe{(u tiepr (f H
gaven moeten worden gedaa' Het fert nu, (a met de r? tie noodzake &
verbondéen mtgavenrH at| over et erdeeld, aar erz
toch onderling damen angen, gt met 2|c me at % P an
e doel matlghel van de ril en'de vo rtbrenqm %/er elg |n ren% en en
kosten, (}en FeVeret kan worden stilgestaa Wpaal mo ent 16Yd ri
dat de bedordeling dient te zin betrokken op een periode, waarin zich de bedoelde

In
samenhan mamfgsteert 1

De produktiemethode (dit is de verhoudm% waarin deTProduktlemlddeIen Wor-
den aangewend), die zal worden gevolgd, Is'van grote importantie voor de keuze

g Ue% %% \t]e0 (\J/fdswkvro eem E” duurzame produktiemiddelen (Den Haag: N.V. Uit-
gevers % Ep
5 gan de 5(5 eV

Nleg (R%séop Hesn%ev&?rh(setnyl]_% éealﬁ-?eEa %ln elpt%oese NV., 1966), p. 117

ouma,
(cursivering toegevoeg
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van de periode, die in beschouwmq zal worden genomen. Deze sterke onderlmg
verbon enheid heeft tot gevoI? dat, wil men egrodukhe tegen mlnlmale kost
dogn plaatsvinden, de produkttemethodle, de tijdsperiode, wa roF de kostenmini-
malisatie betrekkmg heft en de minimale kosten zelf simultaan zullen moeten wor-
den bepaald Immers 1S de iProdukﬂemet ode eenmaal gekozen dan valt er niet
meer t& minimaliseren. De Kosten zijn 0egeven EPrIjZ rZvolkomen bepaald. 18
De aldus weergegeven benad erln? va het vraagstuk van de kostprijsherekenin
zal thans w?rde Joe%ellcht echtg aIIe(fn met het doel om de rol van de intere
In het geheel te adstrieren. Om die reden nemen wij aan, Gat de ge roR eerde
3|mu tane 0 Iossmg reeds heeft é)aats evonden, zodat de Rrodukhe ethode, de
sc ouwep tijd enode en g kostprijs reeds bekend zijh. De aldus geyonden
t|emet ode impliceert 0 I%ron an de door onsg maakte vooronderstel-
agina 379 een cons ante produktieomvang pe

P tijdseenheid, gedurende
(IJe besch uwen tijdsperiode. ) y

Veronderstel, dat e gevonden Renode loopt van t=0 tot t=n en dat at het
aymbool IS VOOr d% % gevonde gro uktwgaethode behorende uitgaven op de
Iverse momenten binhen Bovengenoemde periode
t=0 t=,1 t=2 t=1-l t=n
. 1. >
uitgaven a0 a| a2 ari %ﬁ

In deze voorstellm I| het moment t=1 één ti dseenhe|d 6N tpen (%eg naanhe
16V

moment t=0. t|e vangt flaﬂ op het mo ent t=
eerste periode i o§ %t moment £= | voor ver oggé)esm aar nwordtd n 0ok
ver seeﬁ Eéll ontant betaald. Dit betekent, dat d& duur van het vermogensoeslag
oste behoreneb de constante produktieomvang per tjjdseenheid, zi
door eaar van de Paats elf2 aan% em%(!el (pe? ezelg&e ti%l eenhé&ﬂ
van etot eg aven voor gb nperiod LOto (?gnp (iekste
pertH eenheid worden %evon en oordereesvan metnoo zake g Og ke uw
9atvte Ea 0 al, .... an) om te zetten In een gelijknlijvence reeks, lopénde van't=
Als Co de constante waarde van de uitgaven at (waarbij t=0,1,2 ..., n) op het
moment t= 0voorst9k an geYc?t: J ( ) )op
At w tw tooet W (6)
gemlddelde kosten per tuf eenheid, weergegeven door het symbool X, worden
ver Igensaangegeven door (7 3 ()
X: anh Co (1 ) (7)
i (L+i)n
Daar geldt: a,,I| (Fipl ) (8)
kan (7) geschreven worden als X = (1% Y )

|
In dit kostenbedrag is reeds rekeni g ho
het vermogensheslag gedurende 1 tijdsenneid

19 Bouma, t.a.p., p. 123

ud en de interestkosten gkosten van
enheid). W Ie n we de interestkosten expli-1
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ciet tot uitdrukking brengen dan moet de oorspronkelpke reeks worden omIqezet
In een annuiteit Y lopende van t= 0tot t=n-I, Immers, de uitgaven at exclusief
de Interestkosten zgn de ult% ven aan het begin in plaats van aart het einde van de
perioden. Y is derhalve gelijk aan

ofX=Y(L+i)

De reeksY|sver%eI|6kba3r met H_X P uit de kofs 50 V\)sformule 70als gehanteerd in
aragraa n% enadering, die | mparagraa % ae rutkt, wordt n.L egeen
onde schmdg aakt tussen d€ duur van het vermogenshe gvan ‘de verschill
Iéolséeer#):atego leen. H|er wordt gewerkt met een gemiddelde per uitgegeven
U

Is de aldus ontW|kkeIde techniek in alle evaIIen zonder meer toeﬁasbaar’) Be-
antw?ordm% van deze vraa% vereist toepassing van ge hedoelde techniek op een
aantal uitgangssituaties. Wij onderscheiden daartoe:
A. const nte r%rl&zen edurende de planperiode, terW|Ion ehgke hoeveelheden”
Eﬂrodu tiemiddele worden aangeschaft en betaald op de verschillende mo-

? [?n qe urende pangerll
g rA ma |Ig verdeelde. .onder mgq niet verschillende reéle U|trgavenl9 ag
bmeedmeteen stijging van het algemene prijsniveau gedurende de plan-

C. com%maﬂe van de situaties, vermeld onder A en B,

Deze drie uitgangssituaties leicen alle (door. verschillende oorzaken) tot ongelijk-
heid in de urtgaven in de loop van de Ianpenoe

ad. A. In deze situatie (zonder st van het aI%gmene pnésmveau) zal ge mte
esévoet Ben vergoedin sc nentvoorl latie bevatten. Dientengevo &e
eldt toe assm Al eo echmeko deze casyspasitie tot het gewenste
reesf%te Al en juiste ge ] mat|ge verd ling van de uitgaven overae plan-
ad. B. Nemen we aan, 0 ?rond van de door ons ontwikkelde gedachten angf dat
de interestvoet i efen ver oedlng ?omponen(J VoOr de verwacht inflatie
bevat, qan zal de ge gkmatl e verde mg van ge uitgaven In etg er e
leiden dat de ten opzjchte van het moment t= é) steetls toenemendé inflatie
gelijkmatig over de planperiode wordt verdeel

" g'SA dHeIBFere%e %Oégfgenbggﬁﬂgt geeg|He\9£r9Igedglahn0§evr?8 eeden produktiemiddelen, gewaardeerd
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Uit fl% 5.1 blijkt dat de verwachte inflatie, optredend na het moment M, daor
ﬁ)e(pas mn vander kent}echmek ten laste van periode 0-M komt, heégeen een In-
evers erkende (fC'[ eeft. Met andere woorden, tenpevolge van toepas% gi
van deze techniek zal de verwacnte Inflatie, die optreed na het moment M, genee
In ge kostzpn As vOor het moment M tot undrukklnP komen,
een Cﬁm binatie 15 van A en B, zaf ook In het geval C dezelfde con-
cIu3|e eIden als getrokken ten aanzien van situatie B.

Indlen men enerzn s bij de kostpns aIcuIatte reken wenst te houden met de
samenn an% tﬁsen e kosten eur eeen (E( en ander2| ds i de kost-
Brus 0een toe omsttge r1jsv wac ttngent |n wenstt bren%en dan
Iétun he voor% e, dat de In deze para?raa omsc even rekentechniek njet
In alle gevallen tot net gewenste resultaat |Tld Gewenst |snameI|Jk dat niet eercer
rekentntrt wortge ouden met g é)rIjSIn atie d an\tlt\n het moment w étarO[S) Peze
?étt teelg deE/eoq tée] (ekentngswuze 0. In principe wel tot het beoogae resultaat
Bereken de cont nte waarde van (e verwachte werkelijke uitgaven (at) tegen

nterestvoet 1. Bereken vervglgens e hier 'é behorenﬁ innungtt oggg an ge
Inte esévoetr ) Daarna wor Jdeeannun |tvoor|eder wa?rdevnt ermenlg
vuldigd m )1 d.w.z. individugel aange astvoor e geldontwaar g

slotte’ wordt de ostpn;l ’per eennheid t U Igevonden door ge aang aste”
annuiteit voor |e ere waarde vantte een oo de con ante roduktte vang
Al jfwor dt rekenin 8ehouden met de onderlin eseﬁnt? er ost%n net nigt

ijkmatig over de fjd verdeeld zijn van ge n met de produktie ver-
5 e Ugaten en et e ﬁrusmmtle Deze%ere enntgswuze 4 asvoﬁgt in
ormules worden weergegeve
n -f- I_ a2 /P —
o T T (g2 N A [T g O
_ L
Enltr_ ({(+r)rn)—nl (11)
L= (12)
- f‘t+gt 221 (13)

An h tvoor%aande zmwgunge aaH van de verwachte uitgaven, hetgeenom |g
oudt waardering tegen de ver ac te, te hetalen prgzen eaanha ers van de
vervangtngcfwaareeer nemen aarente en als waarderin gron sa voor

calculatie Ipc[ zen&t ge endo\ﬁ omenté 0. Eveteg ag A
stur?tn en worde g edag er ehA optreden, door middel van er aar

dertngen van de kosten estandaelen in kstprgs opgenomen In"de door ons
ﬂegeve% gjrekemngswuze vinat deze correctie plaats, z0als aangegeven in verge-

JKing (1
re’(een die aan het begnn van de r[Planrl)eno e%elden als intgan%

Wan
puntvoorde% ning worden genomen, kan men alleen hetzeltde resultaat v

rt@ulgeegms\} nsp reen cf prga[tkt1 |s|v_ervdoﬁgle]n§rtee5§/v|(r)tee %%0 ?%S@&%% §SF (‘fen constante
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kruqen als de berekeningswijze op #a%ma 385 aanlgeeft gverg 10 t/m 13) door de
LTEEle” uitgaven contatte make Ren de inte gstvotr(dus zonder inflatie-
vergoedin eng %us gevon en contante waarde tegen r om teftten I een
322 r|ntg|t E us berekende annuiteit dient dan weer"vermenigvuldigd te wor-

Aan%;e len eaanhangers van de vervan mgsw ardeleer alls Interestvoet voor

hpcaculaﬂe de mteetvPor oudaerandé waarden aanbevelen en hanteren zal

naleving van geze rege resulteren In e(]contant maken van de urtgaven te en deze

ol d L e
[0 \OOr Z

Sp(éceergureg Hatehg 8 @an die, Boértv oeiend urt egoor onsg\}) oorgeste de reken-

Wanneer gelqt r<| zullen beidee rekentechnieken in het algemeen niet tot de-
zelfde antwoorden leiden,

Wanneer een reeks ug etallen contant gemaakt wordt te?en een interestvoet I, dg
ﬁ tde contante waarde Ja rwor en als I toeneemt., Deelagere contante waarde
eeft een ngganeve |nv op e te berekenen kostenanndliterf, De nnu%ens
faktor wor eeft

hoger naarmite | hoger wordt. Deze hogere annuitertsfaktor
een positieve invioed og de kostenannuitelt.
Wat IS nu het resultaat van deze twee te eqﬁ

ﬁstelde effecten, veroorzaakt door
een hogere d|sconter|n%svoet op de uﬂem ? oogtevnde annuitert? Het

antw 5 oép eevrag F afvan de verschillen tussen ae bedra n|n e 00r-
spronke Ih reeks en orde waarin ze voor omnog de vers |enemg
de periode. Alleen in die situatie, waarin ge oorpsronkelijke reeks de

enten |

volgende vorm heeft
1718g 0:al = aa= .., an= ¢, heeft de hgo te van de interestvoet geen vaoed
geen no eens herekende annuiteit, Iog an al tot an. D|t IS 00 o&nsc aan
gﬂmen een dergell \)ke reeks betgkent dat'de vitgaven acht rﬁ éplaats vinden (0
oment van ontvan en van oonbrengsten an de produxten). De duur va h
vermogensbesla gm die Situatie

In dfle ander ||(1[’l zal eeE hogere inte Jestvoet Ie|(1en tot een andlere annm
eit. Als de oorspronkelijke reexs éoenemen IS, dan zal een oger? Intere (ftv(?
ere annuiteit. s nemen

t hoger bij sti er?dgoﬁerrggtk%ejke e e

| Inferestv

e el o A s0h A e ho

mo e Hk over d rlchtm% waarm de annuiteit ve da
f S 0p een toenem gvan de annuitert wor tgroter nadrmate ge roteg

talen In de oorspronk e% reeks .meer naar vorensaan De toeneming zal weer

grotTrworden haarmat het verschil mmtere%voet rofer is.
Als we aannemen, dat de cqrrectie. voor ?tugm en van de verbruikte

elden t teen la
wordt ﬁe annm% BIj .een W|s?elen toe- er]
gg 3 qeen a gemene conclusie

b | S'[IA?EH € Interestvoet.

f

?roduk |em|dgelen V|avervan In se{rl ntot%é“ resultaat Ieldgn als via de
aktor (1+ gl komen weo h et voorgaande tot de vo r?% con HSIG
Wanneer de"kosten per. Per e(en Indirekt per?pro uktsJ wordert berekend door

de verwachte ,regle” wgaven er planperiode eqen (e mterestvoet Voor goud-
8erande waarﬁen om te Zetten in een annuitelt, za het optre en van Inflatie,
Je tot undr knC]g komt in ge mteresﬁvoet in tal e[neen e &thomststn E|g
Zljn met de door vervan%w ardeleer gestel ere dat In de kost rué
nmt{; moet worden gehouden niet de prijsontwikkeling tot het moment v

niet meer maar ook niet minder.
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6 Slotopmerkingen

tparagr af 3 werd aandacht geschonken aan h%t onzekerhe|dsbe|g|nsel van de
van ge vervan mgswaare mhoudende dat ekost’nngbe ekenmﬂ geen
re enmg mag worcien genouden met elementen van” onzekerherd. Dit resulte

0Ij e praktische unwe Ing In het opnemen van de Interest van zgn. goudgerande
waarden In de kostprijsh er ening.

DQ?r ons werd vervo gens .a nnemellk emaakt, dat deze mAerest niet Is te
kwalificeren als een nsmovrn mterestvoe ar znno eenver oedingscom onent
kan pevatten voor eveng te wa r deverminde Ag an het geld. Men zqu nu de
stel ma(kunnen noneren, dat het probleem van de ns ec nstateerde mflaﬂi
versterkende invloed van de qoor de vervan |n swaar ele rq Pro ageerae regels
voor de kost rus erek en|n an worden ogeost als de inte ?voor qou g
ran fewaar n alsno wor gecorngeerd oor de'verwachte Inf at|ever(foed|

eite wordt d|t(isu nere rd In e In par. 5 genoememoen oplos mg

mers aEwordtaee ﬁenmg geh?udnmed; werkel“ko ge rede |n latle,
tot uitdrukking_komengd in het v tussen. de vervan |g areen de aan-
schaffin spnés Ec fer 15 een dergeIH e theoretisc ebena M gpra ktis hmévoer
baar? é nen dit sterk te mogte betwnfelen en wel om 0g vo 9en e redenen

In de ®erste plaats zou een kwantitatie onderz?ek nod|g Z \) er vas st? ing
van de interestcomponent, die een vergoedmg ehestvoor erwachte I at|e
Vooralsno% Jn h|eromtrent geen betrduwba ?gevens bekend. Bovendien |?< het
de vraag of deze vergo? Ingscomponent een v?é %e of een qedeelfell Jke qek A(nJ
IS van 0 verw chte at| Wil de voorgestelde rekenprocedure ,juist” zijn,
moet er g oveg PS rake £ an eenﬁ onstante maA an In Lalle

In de twee aaszou e|t2|c unnen voordoen, %t gnaderestudnvan
het 8nze grhe|dsbe Insel wellicht n ? meerdere onzekerheidselementen geﬁl|m|
neerd zouden moeten wor en Tenslofte resulteert dan een interestvoet, die’relatief
vreenig IS aan de werkelijk e\{wergto r(Tlen die voor get aangetrokken vermoy eg
betaa MOgten worden t m an rec tgg aan aan een zelf gecreger
beginsel, maar de aanslunln% met de wg H re|%t verloren te gdan en de
reéle waarde van ge gevonaen kost Pn#] aardoor sterk. Dit laatste’ls dan ook
In feite het enige, dat'wij heoben willeh aantonen.
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