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1 Inleiding

1.1 Inleiding

De economie kan worden weergegeven met behulp van een kringloopschema, waarbij
financi€le middelen, in de vorm van inkomen, consumptieve bestedingen, besparingen,
en zo meer, van de ene huishouding naar de andere stromen. Sommige van die stromen
slaan neer in voorraden, zoals vermogen. Deze voorraden bevinden zich onder andere
op de balans van bedrijven en publieke organisaties. Op de debetkant van de balans
staan de bezittingen, die financieel, materieel of immaterieel van aard zijn. Aan de
creditkant staat hoe deze middelen zijn gefinancierd, ruwweg op te delen in het eigen
vermogen en het vreemd (door derden beschikbaar gesteld) vermogen. Het totaal aan
vermogen wordt aangeduid als de vermogensomvang. De wijze waarop het totaal
van bezittingen van een huishouding wordt gefinancierd wordt aangeduid als de
vermogensstructuur.

De omvang van het vermogen hangt nauw samen met de uitgaven van een huishouding.
Immers, consumptieve uitgaven leiden tot een daling van het vermogen, niet
consumptieve uitgaven hebben geen directe invloed op de omvang van het eigen
vermogen. Afschrijvingen van activa leiden wel tot een geringere vermogensomvang.
De keuze van financieringsbron van de uitgaven, eigen inkomsten of leningen, bepaalt
de vermogensstructuur. In deze studie staat de vermogensstructuur van decentrale
overheden centraal. De aandacht zal voornamelijk uitgaan naar de Nederlandse
gemeenten en provincies.

Al eeuwen is er aandacht voor de hoogte van de schuld van de overheden. De centrale
vraag in de discussie is of de overheidsuitgaven moeten worden gefinancierd met
belastingen of leningen.! Opmerkelijk is dat in deze discussie het eigen vermogen
niet expliciet is betrokken. Impliciet leiden sommige theorieén wel tot een duidelijk
standpunt inzake de gewenste omvang van het eigen vermogen van overheden.
Sinds het baanbrekende artikel van Modigliani en Miller (1958) mag de vermogens-
structuur van ondernemingen zich eveneens verheugen op veel aandacht van
wetenschappers. Modigliani en Miller stelden zichzelf de vraag of met de keuze van
de financieringsstructuur de waarde van de onderneming kan worden beinvloed. Dit
leidde tot een zoektocht onder wetenschappers naar de optimale verhouding tussen
vreemd en eigen vermogen.

' Deze discussie gaat dus over de vermogensstructuur en niet over de vermogensomvang.
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Bij de overheden staat in de discussie vooral de centrale overheid of de overheid als
geheel centraal. Decentrale overheden en andere publieke instellingen worden als
een deel van de totale overheid beschouwd. Wetenschappelijk onderzoek naar de
vermogensstructuur van decentrale overheden of andere publieke instellingen is tot
op heden niet of nauwelijks van de grond gekomen. Er is wel een handvol artikelen
verschenen over de minimaal noodzakelijke omvang van het eigen vermogen.? Maar
een theoretische basis ter bepaling van de gewenste vermogensstructuur en haar
optimale omvang ontbreekt vooralsnog.

In Nederland is de discussie over de (gewenste) vermogensstructuur van publieke
instellingen eind jaren negentig op gang gekomen toen duidelijk werd dat veel (semi-
)publieke instellingen over aanzienlijke financiéle reserves beschikken.? Dit leidde
tot enige ophef in de media en in de politiek. Critici stelden dat het vormen van
vermogen niet behoort tot de taak van publieke instellingen. Daarnaast was een punt
van kritiek dat deze middelen onttrokken worden aan de daarvoor bestemde doelen.*
De decentrale overheden bleven in eerste instantie buiten schot. De plotselinge ophef
over de miljarden (potentiéle) boekwinsten van gemeenten en provincies bracht hier
begin 2001 snel verandering in (Moerkamp 2001 en Bekkers 2001a). Aandelen van
nuts- en kabelbedrijven bleken vaak tegen verwaarloosbare bedragen op de balansen
van decentrale overheden te staan, terwijl de opbrengst bij (mogelijke) verkoop in de
miljarden euro’s loopt. In de Tweede Kamer werden vragen gesteld en de toenmalige
staatssecretaris van Financién, Bos, beloofde inzicht te bieden in de vermogenspositie
van de decentrale overheden (Tweede Kamer 2000-2001b).

De discussie is tot nu toe vooral gevoerd door journalisten, politici en beleidsmakers.
Een wetenschappelijke basis ontbrak. De studie® die u in handen hebt, probeert in
deze leemte te voorzien of in ieder geval een aanzet te geven tot een wetenschappelijke
analyse van de vermogenspositie van decentrale overheden. Aangezien tot op heden

2Lorig (1941) voor lokale overheden, Feenstra en Van Helden (1999, 2003) voor academische
ziekenhuizen en Tuckman en Chang (1991) en Charity Commission (1997, 2002, 2003) voor
non-profit instellingen.

3 Enkele onderzoeken zijn vitgevoerd naar de vermogenspositie van academische ziekenhuizen
(Feenstra en Van Helden 1995 en Commissie reserves academische ziekenhuizen 1998), AWBZ-
instellingen (Coopers & Lybrand 1996), universiteiten (Commissie Koopmans 1999), Kamers
van Koophandel (Hordijk & Hordijk 1999), publieke instellingen op afstand van het Rijk,
waaronder de politieregio’s (Algemene Rekenkamer, 2000) en woningbouwcorporaties
(Centraal Fonds voor de Volkshuisvesting 2002 en 2003).

* Deze critici gaan voorbij aan het feit dat het eigen vermogen in het algemeen gebruikt wordt
voor het financieren van de bezittingen van de publieke instellingen en daarmee wel degelijk
bijdraagt aan het publieke doel.

5 Over delen van dit onderzoek is eerder gepubliceerd (Allers en Gerritsen 2001, Gerritsen,
2000, 2002, 2003a, 2003b en 2005, Gerritsen en Allers 2001 en 2002 en Gerritsen en Sterks
2005).
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weinig is gepubliceerd over de vermogensstructuur van decentrale overheden of andere
publieke lichamen zal in deze studie houvast worden gezocht bij de literatuur over de
schuldomvang van centrale overheden en de vermogensstructuur van ondernemingen.
De paragrafen 1.2 en 1.3 van dit hoofdstuk zetten de belangrijkste theorie€n uiteen
inzake de vermogensstructuur van centrale overheden en ondernemingen. Voor zover
de theorieén van betekenis zijn voor de vermogenstructuur van decentrale overheden
worden deze in hoofdstuk 2 uitgebreider behandeld.

Paragraaf 1.4 gaat dieper in op de vermogensstructuur van decentrale overheden,
waarbij tevens op het belang van de kwestie wordt ingegaan. Paragraaf 1.5 zet
vervolgens de probleemstelling uiteen en geeft aan hoe de probleemstelling in deze
studie is uitgewerkt.

1.2 Vermogensstructuur van centrale overheden

1.2.1  VERMOGENSPOSITIE VAN HET RIJK vaN 1814 TOT HEDEN

Figuur 1.1  Staatsschuld en staatsvermogen in Nederland (als percentage van het
netto nationaal inkomen)
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Figuur 1.1 toont de omvang van de staatsschuld vanaf de totstandkoming van het
Koninkrijk der Nederlanden in 1815 en het staatsvermogen vanaf 1947, het eerste
jaar waarvoor het Rijk een volledige staatsbalans heeft opgesteld.® De staatsschuld
van Nederland blijkt door de tijd sterk te variéren. In 1815 bedroeg deze ongeveer

61In 1945 is een eerste aanzet gedaan tot een staatsbalans. Dit betrof nog geen volledige balans.
De totale omvang van de schulden was nog niet bekend en de waarde van kapitaalgoederen
was niet meegenomen (Bonnema 1979).
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330 procent van het netto nationaal inkomen (nni). De hoogste staatsschuld als per-
centage van het netto nationaal inkomen werd in de jaren erop behaald, 342 procent.
In 1975 kende Nederland zijn laagste staatsschuld ooit, 23 procent van het netto
nationaal inkomen. Opvallend is de stijging van de staatsschuld tijdens de Tweede
Wereldoorlog.

In de Miljoenennota van 1949 werd voor het eerst een staatsbalans gepubliceerd.
Tegenover de schuld blijken veel bezittingen te staan. Het verschil tussen de waarde
van de bezittingen en de schuld is het eigen vermogen. Tot 1981 steeg het eigen
vermogen van het Rijk. Vanaf 1982 teerde het Rijk elk jaar in op zijn vermogen, met
uitzondering van de jaren 1999, 2001 en 2005. De forse stijging in 1999 is grotendeels
het gevolg van de waardestijging van de aandelen KPN (Tweede Kamer 2000-2001a)
en de sterke groei van het netto nationaal inkomen. De toename van het eigen vermogen
in 2005 kan volledig worden verklaard door de opwaardering van winstrechten op
mineralen, voornamelijk aardgas.

Ondanks de introductie van de staatsbalans en pleidooien ten gunste van de staatsbalans
vanuit de universitaire wereld’ is de aandacht voor het staatsvermogen niet toege-
nomen. Zelfs nu de rijksoverheid van plan is te gaan begroten volgens de baten- en
lastensystematiek, krijgt de balans geen prominentere plaats.® Volgens de Algemene
Rekenkamer vindt er geen vermogens- en resultaatbepaling (volgens gangbare
systematiek) plaats en wordt op de departementale balansen geen onderscheid gemaakt
tussen eigen vermogen, voorzieningen en vreemd vermogen (Algemene Rekenkamer
2003). De omvang van de staatsschuld en het financieringstekort blijven, mede
vanwege de EMU-normen, alle aandacht opeisen. Zo heeft het Rijk zelfs herhaaldelijk
ingeteerd op het vermogen om zijn doelstelling met betrekking tot het financierings-
tekort te halen. Eind jaren tachtig bood het Rijk bijvoorbeeld houders van studieschuld
een korting aan wanneer ze hun studieschuld versneld aflosten. Hoewel het Rijk
hiermee éénmalig zijn financieringstekort kon reduceren, heeft deze actie het vermogen
van het Rijk gereduceerd.

Stevers (1976) en Van Popta (1995) wijzen verschillende oorzaken aan voor de
fluctuaties in de staatsschuld. Naast oorlogen noemen ze de visie op de overheids-
schuld, vaak neergelegd in tekortnormen, aan als één van de oorzaken. Tot 1957 had
de klassieke visie de overhand en van 1957 tot begin jaren tachtig het Keynesiaanse
denken. Daarna is een meer eclectische benadering gehanteerd in de normerings-
discussie. In 1991 zijn in het Verdrag van Maastricht EMU-normen opgesteld waaraan
de deelnemende landen zich moeten houden of naar toe moeten groeien. De EMU-
normen laten slechts beperkte ruimte voor het voeren van anticyclisch beleid. De
normen worden door sommigen dan ook als te strikt ervaren. De overheid zou immers

7Bonnema (1979), De Kam (1983), De Haan (1989), De Kam e.a. (1990) en Van Muiswinkel
(2002).

8 Het kabinet Balkenende II heeft in 2003 besloten de introductie van het baten- en lastenstelsel
voorlopig op de lange baan te schuiven (Tweede Kamer 2003-2004a).
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meer moeten kunnen uitgeven (of minder bezuinigen) om de economie te stimuleren.
Een ander aspect dat tegenwoordig in de normendiscussie een rol speelt is de
vergrijzingsproblematiek. Door het aflossen van de staatsschuld dalen de rentelasten,
waardoor begrotingsruimte vrij komt. Deze ruimte zou nodig zijn om de toekomstige
vergrijzingslasten zonder al te grote verstoringen te kunnen dragen.

1.2.2  KLASSIEKE VISIE’

Tot 1957 zijn de door het Rijk gehanteerde normen gebaseerd op de klassieke theorie.'
De klassieken gaan ervan uit dat het prijsmechanisme er voor zorgt dat de beschikbare
hoeveelheden arbeid en kapitaal steeds volledig worden ingeschakeld. Zodra
huishoudens meer gaan sparen en er een spaaroverschot dreigt te ontstaan, zal door
een lagere rente de kapitaalmarkt zichzelf weer in evenwicht brengen. Doordat de
markt zelf voor het evenwicht zorgt, zijn de klassieken van mening dat de overheid
de markt slechts kan verstoren. Daarnaast vinden de klassieken dat individuen het
beste zelf kunnen beslissen of ze lasten of baten willen doorschuiven naar de toekomst.
De overheid behoort jaarlijks haar inkomsten en uitgaven op elkaar af te stemmen.
De huidige inwoners moeten betalen voor de voorzieningen die de overheid nu biedt.
Binnen de klassieke gedachtegang bestaan met betrekking tot de staatsschuld twee
stromingen, de continentale school en de Angelsaksische school."

Volgens de continentaal-klassieken'? bestaat de last van de staatsschuld uit de rente-
en aflossingsverplichtingen (schuldexistentie is het probleem). Toekomstige
belastingbetalers moeten deze immers betalen, waardoor zij vervolgens minder kunnen
besteden.

De Angelsaksisch-klassieke school'® stelt de last van de staatsschuld gelijk aan de
verminderde inkomensgroei door een aangetaste productiecapaciteit (schuldcreatie
is het probleem). Leningen van de overheid gaan ten koste van particuliere
investeringen (crowding out).

1.2.3  KEYNESIAANSE VISIE

Tegenstanders van de klassieke visie constateerden dat markten niet perfect werken.
De Keynesianen lieten daarom de vooronderstelling van perfecte marktwerking los.
Door de opkomst van de Keynesiaanse visie laaide na de Tweede Wereldoorlog de
discussie over de staatsschuld weer op. Volgens de aanhangers van de ‘new ortho-
doxy’, onder wie Lerner (1948, 1961), leidt de staatsschuld niet tot een last voor de

° De paragrafen 1.2.2. tot en met 1.2.5. zijn gebaseerd op onder andere De Kam e.a. (1990).

10 Uitgebreidere discussies over de gehanteerde normen zijn te vinden in Stevers (1976), Sterks
(1982), De Kam e.a. (1990) en Van Popta (1995).

' Voor een uitgebreidere discussie over de twee stromingen zie onder andere Sterks (1982,
blz. 48-52) en De Kam e.a. (1990, blz. 134-140).

12 Bekende namen die aan deze richting zijn verbonden zijn onder andere Dietzel en Wagner.

13 Onder andere Smith, Ricardo en Pigou.
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toekomst. Immers, ‘We owe it to ourselves’ (Het is een schuld aan onszelf). Volgens
deze vestzak/broekzak-theorie zijn de schuld en vordering in handen van dezelfde
inwoners. Deze redenering gaat echter niet op wanneer de staatsschuld in buitenlandse
handen is.

Hoewel de vroegere aanhangers van de Keynesiaanse theorie van mening waren dat
de staatsschuld op lange termijn in bedwang diende te worden gehouden, stelde Lerner
dat overheidsbeleid volledig in dienst diende te staan van het principe van functional
finance. Functional finance gaat ervan uit dat de overheid met uitgaven en inkomsten
instrumenten in handen heeft om de conjuncturele ontwikkelingen in de economie te
beinvloeden. Deze middelen dienen zo ingezet te worden dat de bestedingen gelijk
worden aan de beschikbare productiecapaciteit. In het geval van onderbesteding moet
de overheid de spaaroverschotten van overige huishoudingen lenen en deze besteden.
Nederland hanteerde slechts tussen 1957 en 1960 een puur Keynesiaanse norm voor
het begrotingstekort. Al snel bleek dat het ontbreken van harde tekortnormen de
allocatiefunctie van de begroting aantastte. Politici konden onvoldoende weerstand
bieden aan de verleiding om extra overheidsuitgaven te financieren met geleend geld.
De collectieve voorzieningen werden snel uitgebreid, zonder dat de burgers hiervoor
direct de rekening kregen gepresenteerd. Leningfinanciering is immers politiek
gemakkelijker te verkopen dan een belastingverhoging. Burgers realiseren zich
namelijk onvoldoende dat de leningen onvermijdelijk leiden tot hogere belastingen
in de toekomst. Dit staat ook wel bekend als schuldillusie.

1.2.4  RICARDIAANSE EQUIVALENTIETHEORIE

Barro zette in 1974 de aanval in op de toen nog in brede kring omarmde Keynesiaanse
visie op de overheidsschuld. Hij stelde dat het voor de bestedingseffecten niet uitmaakt
of overheidsuitgaven worden gefinancierd door belastingen of door leningen. Volgens
deze theorie kan van stimulerend begrotingsbeleid geen sprake zijn. Deze schuld-
neutraliteitstheorie, die ook bekend staat als het Ricardiaanse equivalentie-theorema,
gaat ervan uit dat een belastingverlaging niet leidt tot meer consumptie. Huishoudens
houden namelijk rekening met de toekomstige stijging van de belasting en zetten
daarvoor middelen opzij. Met deze besparingen kunnen de huishoudens precies de
nieuwe obligaties financieren.'*

1.2.5 HET LASTENBEGRIP, WAARDEOVEREENSTEMMING EN GENERATIONAL ACCOUNTING

De centrale vraag in de discussie over de staatsschuld is in hoeverre de overheid door
leningfinanciering lasten naar de toekomst kan door schuiven. Over welk lastenbegrip
gehanteerd dient te worden is in het verleden heftig gediscussieerd."> Musgrave (1958)
en Modigliani (1961) definiéren een lastenbegrip voor de overheidsschuld dat
tegenwoordig de meest gangbare visie is.'® Zij stellen dat er sprake is van een last,

14 Deze redenatie geldt ook in omgekeerde richting.
15 Voor een overzicht van de gehanteerde lastenbegrippen De Kam e.a. (1990).
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wanneer een schuld in vergelijking met bekostiging door belastingen leidt tot een
lagere omvang en/of groei van het nationaal inkomen. In het geval van een gesloten
kapitaalmarkt, waarbij de overheidsschuld ten koste gaat van leningen aan
ondernemingen, is er sprake van een last, wanneer het rendement op de met staatsschuld
gefinancierde uitgaven van de overheid lager ligt dan dat van de weggedrukte
investeringen door ondernemingen.

Waardeovereenstemming in de tijd wordt vaak als nastrevenswaardig beschouwd.
Waardeovereenstemming zou tot een optimale afweging leiden, omdat beslissen,
betalen en genieten dan steeds in één hand zijn. Er is sprake van waarde-overeen-
stemming, wanneer elke generatie betaalt voor door de overheid tot stand gebrachte
voorzieningen naar de mate waarin die generatie profijt van die voorzieningen heeft.
Dit betekent concreet dat alle investeringen met leningen moeten worden gefinancierd.
De aflossing en interest van de schuld dienen in overeenstemming te worden gebracht
met het nut dat deze investering levert. Een overheid bereikt waardeovereenstemming
door het eigen vermogen constant te houden."”

Waardeovereenstemming kan echter strijdig zijn met het doel om de lasten te
minimaliseren. Bijvoorbeeld, goederen die meerjarig nut opleveren, maar nauwelijks
of geen rendement genereren, moeten gefinancierd worden met leningen en
afgeschreven worden naar mate van het nut dat zij genereren, om waarde-
overeenstemming te bereiken. In de klassieke wereld is er echter sprake van volledige
bezetting van de productiecapaciteit. Er worden dus alternatieven opgeofferd. Wanneer
blijkt dat leningen ten opzichte van belastingen meer particuliere investeringen
wegdrukken, zal het nationaal inkomen minder groeien. In dit geval zal sprake zijn
van een last zoals in het begin van deze paragraaf is gedefinieerd.

Een ander punt van kritiek op de eis van waardeovereenstemming is dat ervan wordt
uitgegaan dat de overheid de welvaartsverdeling in de tijd niet mag beinvloeden.
Maar waarom zou dat niet mogen? De overheid verdeelt immers al de welvaart tussen
individuen, onder andere door aan inkomensherverdeling te doen. Net als welvaarts-
verdeling tussen individuen in het heden kan welvaartverdeling over individuen in de
tijd een bewuste politicke keuze zijn.

Generational accounting houdt zich bezig met het probleem van de welvaartverdeling
in de tijd. Aangezien welvaart moeilijk te kwantificeren is, wordt deze grootheid
vaak gedefinieerd in termen van financiéle baten. In generational accounting staan de
begrippen baten, lasten en waardeovereenstemming centraal.'

16 Sterks (1982, blz. 42), De Kam e.a. (1990, blz. 142).

17 Uiteraard zal in de praktijk moeilijk te bepalen zijn hoeveel nut huidige investeringen in de
toekomst bieden en hoe deze over de tijd is verspreid. Deze discussie gaat te ver voor deze
studie.

18 Zie onder andere Auerbach, Gokhale and Kotlikoff (1994) voor een uitgebreidere discussie.
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1.3 Vermogensstructuur van ondernemingen

De in paragraaf 1.2 besproken theorie€n hebben allemaal betrekking op de hoogte
van de totale schuld van de overheid. Hoewel sommige theorie€n impliciet uitspraken
doen over de gewenste omvang van het eigen vermogen, worden deze niet expliciet
verwoord. In de literatuur over de vermogensstructuur van ondernemingen gaat het
daarentegen altijd om de optimale verhouding tussen eigen vermogen en vreemd
vermogen, maar wordt de totale omvang van het vermogen in het algemeen buiten
beschouwing gelaten.!” De verhouding tussen eigen vermogen en vreemd vermogen
wordt weergegeven door de solvabiliteit; het eigen vermogen als percentage van het
totale vermogen. De solvabiliteit van ondernemingen varieert over het algemeen tussen
0 en 100 procent. De ideale solvabiliteit is niet voor alle ondernemingen hetzelfde.
Dat hangt af van de kenmerken van de onderneming.

1.3.1 DE WERELD VAN MODIGLIANI EN MILLER

Het bekendste artikel over de vermogensstructuur van ondernemingen is van
Modigliani en Miller (1958). Zij stellen hierin de vraag of de keuze van de
vermogensstructuur de waarde van de onderneming kan beinvloeden. De theorie van
Modigliani en Miller staat nog steeds aan de basis van de literatuur over de vermogens-
structuur van ondernemingen. Deze theorie bleek, ondanks de aanvankelijke scepsis,
niet weerlegbaar. De aannamen in deze theorie zijn echter niet realistisch. Modigliani
en Miller gaan ervan uit dat de financiéle markten perfect werken en houden geen
rekening met de belastingen. Vooral door het bestaan van perfecte en frictieloze
markten wensen verschaffers van vreemd vermogen eenzelfde rente als verschaffers
van eigen vermogen aan rendement verwachten. Hierdoor zal de keuze van een
onderneming voor eigen of vreemd vermogen niet van invloed zijn op de waarde van
het bedrijf.

Ondanks de geringe verklarende waarde van deze theorie, zette deze wel aan tot
nieuw onderzoek. Modigliani en Miller kwamen in 1963 zelf als eerste met een
verzwakking van de voorwaarden door rekening te houden met belastingen. De
verklarende kracht van de theorie neemt hierdoor echter niet toe. Deze theorie voorspelt
namelijk dat ondernemingen nu alles volledig zouden moeten financieren met vreemd
vermogen, omdat rente bij de fiscale winstbepaling een aftrekpost vormt en aan de
aandeelhouders uitgekeerd dividend niet.

Baxter (1967) introduceerde het idee om faillissementskosten in het model mee te
nemen. Dit levert resultaten op die beter overeen lijken te komen met de werkelijke
vermogensstructuur. Toepasbaar blijkt de theorie daarmee nog niet te zijn. Faillisse-
mentskosten zijn immers moeilijk te bepalen. Daarnaast blijkt er veel kritiek te zijn

! De omvang van het vermogen speelt in die zin een rol dat een onderneming de winst probeert
te maximaliseren. De winst is gelijk aan de toename van het eigen vermogen. De winst wordt
echter uitgekeerd wanneer blijkt dat het extra vermogen niet nodig is of wanneer het aantrekken
van vreemd vermogen wordt geprefereerd boven eigen vermogen.
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op de toevoeging van de faillissementskosten aan het model. Haugen en Senbet (1978,
1979 en 1988) tonen aan dat faillissementkosten in de Modigliani en Miller wereld
irrelevant zijn. Bij faillissement is de onderneming niet in staat om haar verplichtingen
jegens de vreemdvermogensverschaffers na te komen. Daardoor vindt een overdracht
plaats van eigendom van aandeelhouders naar verschaffers van vreemd vermogen.
Haugen en Senbet maken daarom een onderscheid tussen faillissement en liquidatie.
Liquidatie kan wel degelijk kosten met zich mee brengen.

1.3.2  AGENCY-THEORIEEN®

Ongeveer 20 jaar na de publicatie van het eerste artikel van Modigliani en Miller
lanceren Jensen en Meckling (1976) een nieuwe stroming in de literatuur door de
introductie van de agency-theorie in de discussie van de vermogensstructuren van
ondernemingen. In de agency-theorie staat asymmetrische informatie centraal. Er is
sprake van asymmetrische informatie wanneer de verschillende partijen niet, in
beperkte mate of slechts tegen hoge kosten de beschikking kunnen krijgen over
dezelfde informatie. Agency-theorie€n gaan over de relaties tussen partijen, de
opdrachtgever (de principal) en de uitvoerder (de agent), met tegengestelde belangen.”!
Elke partij zal trachten haar eigen nut te maximaliseren. Zo zal een aandeelhouder
een zo groot mogelijk rendement willen halen op het door hem geinvesteerde
vermogen. Bestuurders zullen proberen hun eigen optimum te bereiken door zich
bijvoorbeeld een luxe kantoor, hoge onkostenvergoedingen en aandelenopties toe te
eigenen of prestigeverhogende projecten aan te gaan. De agency-theorie€én gaan ervan
uit dat deze agency-kosten kunnen worden verminderd door onder andere een optimale
mix van het eigen en het vreemd vermogen.

Jensen en Meckling maken in hun artikel onderscheid tussen twee typen agency-
problemen: adverse selection (verborgen informatie) en moral hazard (verborgen
actie). Bij adverse selection beschikt bij het sluiten van een contract één partij over
meer informatie dan een andere partij. Een manager kan bijvoorbeeld een baan
accepteren omdat deze hem helpt contacten te leggen, om vervolgens na een aantal
jaren een eigen concurrerende onderneming op te starten. Bij moral hazard gaat het
erom dat één partij na het afsluiten van het contract de uitkomst kan beinvloeden
zonder medeweten van de andere partij. Hiervan is bijvoorbeeld sprake wanneer
geleend geld wordt ingezet voor riskantere projecten dan bij het aangaan van de
lening was afgesproken. Ross (1977) en Leland and Pyle (1977) voegden hier een
derde type agency-probleem aan toe, namelijk signalling. Hiervan is sprake wanneer
een partij kosten moet maken om andere partijen duidelijk te maken dat zij de
betreffende goede eigenschappen bezit die zij zegt te bezitten. Bestuurders die
bijvoorbeeld in hun eigen onderneming investeren, geven aan dat ze vertrouwen hebben

2 Voor een overzicht van artikelen geschreven tot 1991 zie Harris en Raviv (1991).

2l Als de betrokken partijen dezelfde belangen hebben dan is asymmetrische informatie niet
van belang.
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in het toekomstige rendement en kunnen hiermee andere investeerders over de streep
trekken. Bestuurders van een onderneming die geen vertrouwen hebben in de toekomst
zullen dit gedrag niet gaan imiteren, omdat de kosten daarvan te hoog zijn.

Mpyers introduceerde in 1984 het pecking order model. Dit model is ook gebaseerd op
het feit dat er sprake is van asymmetrische informatie, waardoor kosten zijn verbonden
aan het verkrijgen van extern vermogen.”? Zo willen vermogensverstrekkers extra
informatie of een hoger rendement ter compensatie van hun informatieachterstand.
Het pecking order model voorspelt dat voor het financieren van een nieuw project als
eerste gebruik wordt gemaakt van eigen middelen (ingehouden winst en overtollige
reserves). Wanneer onvoldoende eigen middelen beschikbaar zijn, wordt vreemd
vermogen aantrokken en pas als laatste optie wordt een aandelenemissie overwogen.
Deze voorkeur voor vreemd vermogen boven extern eigen vermogen valt te verklaren,
doordat aan de verstrekkers van vreemd vermogen onderpand kan worden aangeboden.
Het reeds aanwezige eigen vermogen kan eigenlijk al gezien worden als een deel van
het onderpand.?

Jensen’s free cash flow theorie (1986) gaat ervan uit dat overtollig eigen vermogen
tot inefficiéntie leidt. Een instelling die beschikt over overtollig eigen vermogen kan,
zonder risico voor de continuiteit, geld besteden aan onrendabele projecten. Als een
nieuw project niet gefinancierd kan worden met overtollig eigen vermogen, dan moet
de instelling vreemd vermogen aantrekken. Het project zal dan de test van de
vermogensmarkt moeten ondergaan.

1.3.3  ANDERE THEORIEEN

Baker en Wurgler introduceren in 2002 een van de nieuwste theorie€n die tracht de
vermogensstructuurkeuze te verklaren, de managerial opportunism hypothesis. Deze
theorie gaat ervan uit dat ondernemingen hun keuze voor eigen of vreemd vermogen
laten athangen van de marktsituatie. Bij een hoge marktwaarde van de aandelen wordt
nieuw aandelenkapitaal aangetrokken voor extra investeringen, bij lage waarde wordt
overgaan op leningfinanciering.

Alle tot nu toe behandelde modellen zijn statisch, in die zin dat ze slechts naar één
periode kijken. Door veranderende omstandigheden kan de optimale vermogens-
structuur veranderen. Doordat een onderneming niet van het ene op het andere mo-
ment zijn vermogenstructuur kosteloos kan aanpassen, zal de optimale vermogens-
structuur van de onderneming afhankelijk zijn van de ontwikkelingen en haar
eigenschappen in het verleden. Om dit probleem te modelleren zijn dynamische
vermogensstructuurmodellen noodzakelijk. Momenteel gaat veel aandacht naar het

22 Extern vermogen is nieuw vermogen dat onttrokken wordt aan de kapitaalmarkt, zoals vreemd
vermogen en eigen vermogen.

2 Bij faillissement krijgen vreemdvermogenverschaffers immers als eerste hun vermogen terug.
Het resterende vermogen wordt verdeeld onder de verschaffers van eigen vermogen.
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ontwikkelen van deze modellen (Hennessy en Whited 2005). Hoewel deze modellen
een beter inzicht kunnen bieden in de optimale vermogensstructuren van
ondernemingen, leveren zij geen nieuwe factoren op die van toepassing kunnen zijn
op de gewenste vermogensstructuur van lagere overheden, met uitzondering natuurlijk
van het tijdselement. Deze modellen worden daarom buiten beschouwing gelaten.

1.4 Vermogensomvang en -structuur van decentrale overheden

1.4.1  VERMOGENSPOSITIE VAN GEMEENTEN EN PROVINCIES VAN 1900-HEDEN

In figuur 1.2 staat de totale schuld van gemeenten en provincies vanaf 1900. Sinds
eind jaren zestig neemt de schuld als percentage van het netto nationaal inkomen
sterk af. Alleen in de eerste helft van de jaren tachtig liep de schuld van gemeenten
tijdelijk iets op. De provinciale schuld daalt sinds halverwege de jaren zestig, met
uitzondering van een lichte groei tussen 1971 en 1973. Verder valt op dat tijdens de
Tweede Wereldoorlog de schuld van gemeenten en die van provincies sterk is gedaald,
terwijl bij het Rijk de schuld in diezelfde periode sterk toenam (zie figuur 1.1).

Figuur 1.2 Schuld Nederlandse gemeenten en provincies vanaf 1900 (als
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- De tijdreeks van provinciale en gemeentelijke schuld houdt op in respectievelijk 1995 en
2001. De tijdreeks is aangevuld met de langlopende schulden zoals deze staan vermeld op
de provinciale en gemeentelijke balansen.

Bron: Zie appendix 1.A

Gegevens over het eigen vermogen zijn voor provincies beschikbaar vanaf 1979 en
voor gemeenten vanaf 1985. Figuur 1.3 toont naast de eigen vermogens van gemeenten
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en provincies ook de schulden. Bij beide bestuurslagen is een duidelijk dalende trend
van de schuld te zien.

Het eigen vermogen van gemeenten laat in elk jaar een lichte stijging zien behalve in
1995. Met ingang van 1995 is het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 voor
gemeenten en provincies van toepassing, waardoor de vermogens op een andere manier
moesten worden berekend. Verder zijn de cijfers tot 1995 inclusief de sector bedrijven,
terwijl cijfers vanaf 1995 alleen de sector overheid betreffen.?* De grootste stijging
van het eigen vermogen heeft tussen eind 1999 en eind 2000 plaats gevonden. In dit
jaar hebben de gemeenten de aandelen Bouwfonds verkocht aan ABN-AMRO. De
aandelen stonden voor minder dan vijf miljoen euro op de gemeentelijke balansen,
terwijl de verkoop ongeveer 1,2 miljard euro heeft opgeleverd.

Figuur 1.3 Schuld en eigen vermogen van gemeenten en provincies (als
percentage van het netto nationaal inkomen)
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Bron: Zie appendix 1.A

De provincies hebben tussen 1988 en 1991 flink ingeteerd op hun eigen vermogen.
Het eigen vermogen als percentage van het netto nationaal inkomen is met ruim
éénderde afgenomen. Tussen 1991 en 1996 is het eigen vermogen redelijk stabiel

24 Tot 2000 presenteerde het CBS de balanscijfers zowel voor de sector overheden als bedrijven.
Vanaf 2001 zijn alleen de gegevens van de sector overheden te verkrijgen. De omvang van het
eigen vermogen van de sector bedrijven is zeer gering, 0,2 tot 0,5 miljard voor de jaren vanaf
1995 (Siebeling 2002). Om deze reden is er hier voor gekozen de cijfers exclusief de sector
bedrijven te presenteren. Met betrekking tot de cijfers tot 1995 is juist gekozen om de cijfers
inclusief de sector bedrijven te gebruiken. Dit omdat tot 1995 een andere indeling tussen de
sector overheid en sector bedrijven werd gehanteerd. Destijds behoorde ruwweg veertig procent
van eigen vermogen tot de sector bedrijven.
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gebleven, ondanks dat zij verscheidene taken (waaronder enkele waterzuiverings-
schappen) hebben afgestoten. Vanaf 1997 stijgt het eigen vermogen weer en in 2001
is de omvang van het eigen vermogen ongeveer op het zelfde niveau als in 1988. De
daling in 2004 is volledig toe te schrijven aan de invoering van nieuwe boekhoud-
voorschriften (het BBV). Zonder de nieuwe voorschriften zou het eigen vermogen
licht zijn gestegen.

1.4.2  LITERATUUR OVER DE VERMOGENSPOSITIE VAN DECENTRALE OVERHEDEN

De vermogensomvang en -structuur van publieke instellingen hebben nooit zoveel
aandacht gekregen als die van ondernemingen of centrale overheden. Vaak wordt de
totale schuld van de decentrale overheden opgeteld bij die van de centrale overheid,
maar hiermee wordt alleen op macro-economische schaal naar de schuldomvang
gekeken. Wanneer macro-economisch de vermogensstructuur van alle publieke
instellingen samen optimaal is, hoeft de som van de vermogensstructuren van de
individuele publieke instellingen niet optimaal te zijn, en omgekeerd.

Aan de vermogensomvang en -structuur van decentrale overheden is in de
(internationale) literatuur weinig aandacht besteed.” Er zijn wel enkele artikelen
gepubliceerd over de vraag hoeveel eigen vermogen publieke instellingen of non-
profit organisaties minimaal nodig hebben. Tuckman en Chang (1991) en de Charity
Commission (1997, 2002 en 2003) komen tot de conclusie dat er voldoende eigen
vermogen aanwezig moet zijn om mogelijke tegenvallers op te vangen. De Charity
Commission (2003) somt nog enkele andere redenen op waarom non-profit instellingen
eigen vermogen nodig hebben, namelijk voor normale korte termijn fluctuaties, om
te groeien, om kansen te kunnen benutten, voor speciale projecten, om inkomen te
genereren of om invloed of macht te hebben over andere gelijksoortige organisaties.
Gebaseerd op de aanname dat voldoende eigen vermogen nodig is om mogelijke
tegenvallers op te kunnen vangen, presenteren Feenstra en Van Helden (1999, 2003)
twee modellen om de minimaal gewenste omvang van het eigen vermogen te
berekenen.” In één van de modellen wordt rekening gehouden met de tijd die de
organisatie nodig heeft om zich aan te passen na een financiéle tegenvaller. Feenstra
en van Helden zijn echter niet de eersten die het belang van het tijdsdynamische
proces inzien. Volgens Lorig (1941) zijn de meeste lokale publieke uitgaven
onontkoombaar. Een stad kan niet zonder politie, brandweer, riool of ziekenhuis.
Lorig komt dan ook tot de conclusie dat de overheid niet alleen in staat moet zijn om

% Denison en Hur (2002) zeggen weliswaar dat ze een theorie hebben ontwikkeld voor de
optimale kapitaalstructuur van lokale overheden. In feite stellen ze alleen dat wanneer er geen
inkomstenbelasting wordt betaald over de rente op leningen aan lokale overheden, lage-
inkomenshuishoudens de voorkeur geven aan overheidsschuld en hoge-inkomenshuishoudens
aan belastingen.

% Het Centraal Fonds voor de Volkshuisvesting (2003) en Haisma (2003a, 2003b) hebben
modellen ontwikkeld voor woningbouwcorporaties respectievelijk gemeenten in Nederland.
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aan haar huidige verplichtingen te voldoen, maar er ook rekening mee moet houden
dat zij aan haar toekomstige verplichtingen kan voldoen. Lorig voegt er aan toe dat
de huidige en toekomstige inkomstenbronnen hierbij ook van belang zijn.

Hoewel verschillende artikelen op het belang van eigen vermogen wijzen, geeft geen
van de artikelen een goede theoretische onderbouwing van de gewenste omvang van
het eigen vermogen of van de optimale kapitaalstructuur.

Op het vlak van de politieke economie zijn de laatste jaren wel verschillende artikelen
verschenen over de invloed van politieke fragmentatie, ideologie en stabiliteit op de
schuldomvang of -toename van lokale overheden.?”’

De vermogensomvang en -structuur van publieke instellingen en non-profit organisaties
mogen zich dan in de internationale literatuur op weinig belangstelling kunnen
verheugen, in Nederland speelt de discussie de laatste tien jaar wel. Zo is er, onder
andere, onderzoek gedaan naar de vermogenspositie van verschillende publieke
instellingen (zie paragraaf 1.1). Naar aanleiding van het onderzoek naar de
vermogenspositie van publieke instellingen op afstand van het Rijk zijn voor de
vermogens van politieregio’s normen gesteld en heeft er zelfs een kleine herverdeling
plaatsgevonden (Staatsblad 2002, Reitsma 2005). Geen van deze onderzoeken tracht
echter fundamenteel naar de problematiek te kijken.

1.4.3  HET BELANG VAN INZICHT IN DE VERMOGENSSTRUCTUUR VAN DECENTRALE
OVERHEDEN

Dat de vermogensstructuur van ondernemingen van invloed is op het rendement en
daardoor van belang is, is algemeen geaccepteerd. Over het belang van de hoogte van
de staatsschuld is echter meer discussie mogelijk. Slechts weinigen hechten groot
belang aan inzicht in de hoogte van het publieke vermogen. Maar waarom zou de
vermogensstructuur van ondernemingen wel van belang zijn en die van publieke
instellingen niet? Net zoals aandeelhouders middelen ter beschikking stellen aan een
onderneming, stelt de burger middelen (vaak in de vorm van belastingen) ter
beschikking aan de publieke instellingen om daarmee het publieke belang te dienen.
Aandeelhouders wensen een zo hoog mogelijk rendement te behalen uit hun
geinvesteerd vermogen in de vorm van een zo hoog mogelijk dividend en/of een zo
hoog mogelijke waardestijging van hun onderneming. De burger wenst uiteraard een
zo hoog mogelijk nut in termen van voorzieningen te ontvangen van het door hem
aan de overheid ter beschikking gestelde belastinggeld. De bespaarde rentelasten,
door het hebben van eigen vermogen, kunnen gezien worden als een soort verkapte
belasting.

Uit de agency-theorieén voor ondernemingen komt naar voren dat de hoogte van het
eigen vermogen van invloed kan zijn op de effectiviteit en efficiéntie van de
onderneming. Ditzelfde kan gezegd worden van publieke instellingen. Zo zal

27 Voor een overzicht van artikelen zie Ashworth, Geys en Heyndels (2005) en Imbeau en
Chenard (2002).
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bijvoorbeeld een decentrale overheid met overtollig eigen vermogen eerder geneigd
zijn om geld te besteden aan onrendabele projecten of aan projecten die niet tot de
primaire taak behoren, dan een gemeente met weinig eigen vermogen.

Voor gemeenten en provincies in Nederland is er nog een tweede reden die inzicht in
de vermogenspositie eist. Verschillen in de vermogenspositie ondermijnen namelijk
het zogenaamde derde aspiratieniveau (Goedhart 1975). Het derde aspiratieniveau is
in Nederland op papier de pijler onder de financiéle verhouding tussen het Rijk en de
decentrale overheden.”® Het Rijk poogt via een verfijnd verdelingssysteem van
algemene en specifieke uitkeringen te bereiken dat iedere gemeente een gelijkwaardig
voorzieningenniveau kan aanbieden tegen een gelijke belastingdruk. Met de
uitkeringen was in 2004 maar liefst 31,9 miljard euro gemoeid (Allers, Gerritsen en
Hoeben 2005). Een gemeente die echter relatief veel eigen vermogen heeft, hoeft
minder vreemd vermogen aan te trekken en zal dus minder rente betalen. Hierdoor
kan een ‘rijke’ gemeente een hoger voorzieningenniveau realiseren bij een gelijke
belastingdruk. Aangezien de inkomsten uit eigen middelen sterk uiteen lopen tussen
de Nederlandse gemeenten en provincies® en de verdeling van de middelen vanuit
het Rijk hier nauwelijks* rekening mee houdt, kunnen de gemeenten en provincies in
de praktijk geen gelijkwaardig voorzieningenniveau bieden tegen een gelijke
belastingdruk (Wassenaar 2005).

De verschillen in vermogens van decentrale overheden zijn ontstaan in de loop van
een jarenlang proces. Het eigen vermogen kan zijn opgebouwd door zuinigheid, bewust
beleid, maar ook door toevallige omstandigheden. Het geluk kan bijvoorbeeld zitten
in het toevallig in handen hebben van aandelen die veel in waarde stijgen, beperkte
financiéle tegenvallers en/of veel meevallers. Daarnaast kan het beleid van het Rijk
van grote invloed zijn geweest. Een voorbeeld is het aanwijzen van VINEX-locaties,
waardoor sommige gemeenten grote boekwinsten halen bij de verkoop van grond.
Maar ook een scheve verdeling van de uitkeringen van het Rijk kan een rol spelen. Zo
werd bij de verdeling van de algemene uitkering aan gemeenten tot 1997 slechts
beperkt rekening gehouden met de verschillen in sociale structuur en belasting-
capaciteit tussen gemeenten. Door de herijking van de maatstaven van het
gemeentefonds in 1997 en 2001 krijgen sommige gemeenten sinds 2001 aanzienlijk
meer of juist minder uitgekeerd dan voor 1997 het geval was.?' De hogere en lagere
algemene uitkeringen varieerden van 130 euro per inwoner voordeel tot 208 euro
nadeel. Dit is een aanzienlijke herverdeling op een gemiddelde uitkering van 675

% In de praktijk speelt het derde aspiratieniveau een veel kleinere rol. Andere uitgangspunten
of argumenten hebben vaak de overhand. Zie voor verdere discussie Boorsma en Allers 2006.

2 Gerritsen en Allers (2001), Gerritsen (2002) en hoofdstuk 4.

30 Bij sommige specifieke uitkeringen en in het geval van artikel 12 gemeenten houdt het Rijk
wel rekening met de financiéle positie van gemeenten.

31 De herijking heeft in twee stappen plaatsgevonden, omdat de benodigde informatie in 1997
voor enkele maatstaven nog niet beschikbaar was.
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euro per inwoner.* Ervan uitgaande dat de verdeling vanaf 2001 de juiste is, kregen
de nadeelgemeenten tot 1997 te veel uit het gemeentefonds. Hierdoor konden deze
gemeenten vermogen opbouwen. Door dit vermogen hoeven ze dus minder vreemd
vermogen aan te trekken. Dit leidt tot lagere rente-uitgaven waar deze nadeelgemeenten
nu nog steeds profijt van hebben.

De vermogensomvang en -structuur van publieke instellingen, en zeker die van
decentrale overheden, verdient meer aandacht in de literatuur. Deze studie zal trachten
een deel van de bestaande lacune op te vullen.

Hoewel tot dusverre de huidige theorie€n de vermogensomvang en -structuur van
overheden en ondernemingen niet kunnen verklaren, heeft het onderzoek wel geleid
tot een beter inzicht in de factoren die hierop van invloed (kunnen) zijn. In het volgende
hoofdstuk zal gekeken worden in hoeverre de voor ondernemingen en centrale
overheden ontwikkelde theorieén ons iets kunnen leren over de factoren die van belang
zijn voor de vermogensstructuren van publieke instellingen en specifiek van belang
zijn voor de (Nederlandse) decentrale overheden.

1.5 Probleemstelling en opbouw boek

De centrale probleemstelling in deze studie is:

®  Hoe ziet de wenselijke en werkelijke vermogensomvang en -structuur van de
Nederlandse decentrale overheden er uit?

De benodigde vermogensomvang van de decentrale overheden hangt sterk samen
met het voorzieningenniveau dat gewenst is. Immers, een decentrale overheid heeft
net als ondernemingen vermogen nodig om activa (onder andere kapitaalgoederen)
te financieren. Het onderzoek zal worden afgebakend door uit te gaan van een gegeven
voorzieningenniveau en een gegeven vermogensomvang (eigen vermogen plus vreemd
vermogen).

De mogelijkheden om belastingen te heffen en kapitaal aan te trekken, de invloed op
de kapitaalmarkt, de aanwezige opvangregelingen bij financiéle nood en het
takenpakket van de decentrale overheden zijn allemaal factoren die van belang kunnen
zijn voor het bepalen en verklaren van de vermogensstructuur. Decentrale overheden
zijn daardoor te divers om ze als één groep te behandelen. Hoofdstuk 2 zal toch
trachten in zo algemeen mogelijke termen de vraagstelling te bespreken.* In paragraaf

32 Cijfers zijn gebaseerd op de algemene uitkering in 1999 met en zonder herijking. Bron:
eigen berekeningen op basis van Tweede Kamer (1999-2000a).

33 De analyses uit deze studie zullen vaak ook van toepassing zijn op andere publieke instellingen
(zoals onderwijsinstellingen, zorginstellingen, etc.). Door de diversiteit van publieke instellingen
kan hier echter niet algemeen van worden uitgegaan. In Gerritsen en Sterks (2005) en Gerritsen
(2005) is de problematiek voor de gehele publieke sector beschreven.
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2.2 wordt eerst een theoretisch kader ontwikkeld. Dit kader is weliswaar gebaseerd
op de kenmerken en institutionele omgeving van de Nederlandse gemeenten en
provincies, de meeste decentrale overheden zullen binnen dit kader passen.
Hoofdstukken 3 tot en met 6 zullen specifiek ingaan op de vermogenspositie van de
Nederlandse gemeenten en provincies.

Om de centrale vraag te beantwoorden zal deze worden opgesplitst in een aantal
deelvragen.

. Wat kan de economische theorie zeggen over de (gewenste) vermogensstructuur
van decentrale overheden? (Hoofdstuk 2)
. Hoe ziet de vermogensomvang en -structuur van de Nederlandse decentrale
overheden eruit? (Hoofdstuk 3 en 4)
o Welke problemen belemmeren het vergelijken van de vermogensposities
van Nederlandse gemeenten en provincies (Hoofdstuk 3)
o Hoe kan de vermogensomvang en -structuur van de decentrale overheden
worden bepaald? (Hoofdstuk 3)
o Hoeveel eigen vermogen en vreemd vermogen hebben de Nederlandse
decentrale overheden? (Hoofdstuk 4)
. Welke factoren zijn van invloed op de feitelijke omvang van het eigen vermogen
van Nederlandse gemeenten? (Hoofdstuk 5)
. Welke beleidsimplicaties vioeien voort uit deze studie? (Hoofdstuk 6)

In paragraaf 1.2 en 1.3 zijn de verschillende schuldtheorie€n van centrale overheden
en vermogensstructuurtheorie€n van ondernemingen besproken. De theorieén kunnen
worden opgesplitst in twee typen. Ten eerste zijn er theorieén die de schuldomvang
van overheden koppelen aan het (toekomstig) nationaal inkomen (paragraaf 2.3). Deze
theorieén trachten de invloed van de schuld op de (toekomstige) welvaart te bepalen.
Daarnaast zijn er theorieén die ervan uitgaan dat er een optimale verhouding bestaat
tussen het eigen vermogen en het vreemd vermogen (paragrafen 2.4 en 2.5). Voor de
bepaling van het benodigde eigen vermogen van decentrale overheden is in Nederland
het concept van weerstandsvermogen momenteel gangbaar. Dit concept wordt in de
paragrafen 2.6 en 2.7 uitgewerkt.

Het berekenen van de feitelijke vermogensstructuur van decentrale overheden is minder
makkelijk dan het overnemen van de cijfers uit de balansen. De manier waarop de
boekhouding van de Nederlandse decentrale overheden is ingericht en vooral de
vrijheid die de decentrale overheden hierin hadden en deels nog hebben, is van grote
invloed op de in beleidsdocumenten gepresenteerde vermogensstructuur. Daarnaast
bestaat er veel discussie over welke bezittingen wel financieel moeten worden
gewaardeerd en welke niet. Of en op welke manier moeten bijvoorbeeld toekomstige
(potentiéle) belastingopbrengsten, voorraden van bijvoorbeeld mineralen, en
toekomstige verplichtingen (bijvoorbeeld vergrijzingskosten) worden meegenomen?
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Hoofdstuk 3 bespreekt de nieuwe en oude voorschriften* voor financiéle verslag-
legging van gemeenten en provincies. Welke keuzes zijn gemaakt en welke gevolgen
heeft dit voor de boekhoudkundige vermogensstructuur?

Het in kaart brengen van de vermogensstructuren van decentrale overheden is wellicht
nog moeilijker dan bij ondernemingen. Ten eerste dienen activa van decentrale
overheden vaak een ander doel dan die van ondernemingen. Vaste activa in een
onderneming dienen bij te dragen aan het uiteindelijke rendement. Activa van
decentrale overheden dienen in eerste instantie het maatschappelijk nut. Daarnaast is
de waarde van activa van overheden vaak moeilijker te bepalen dan die van onder-
nemingen, omdat veel van de activa moeilijk of niet verkoopbaar zijn (er is geen
markt aanwezig) en omdat het financieel rendement niet te bepalen valt. Hoewel een
wegverbinding bijvoorbeeld de maatschappij financieel rendement oplevert, door
onder andere lagere transportkosten, laat dit rendement zich niet of moeilijk bepalen.
De door de decentrale overheden gepresenteerde balansen bieden vaak niet de
werkelijke waarde van bezittingen, maar een boekwaarde die op basis van een aantal
boekhoudkundige regels wordt bepaald. Hierdoor wordt het eigen vermogen van de
decentrale overheden over- of onderschat. Het verschil tussen de werkelijke waarde
en de boekwaarde van het eigen vermogen zijn de stille reserves. Hoofdstuk 4
inventariseert de vermogenspositie van de Nederlandse gemeenten en provincies en
doet een poging de stille reserves van gemeenten in kaart te brengen.

Een andere interessante vraag is waarom er verschillen bestaan in vermogenspositie.
Hoofdstuk 5 zal proberen de verschillen te verklaren met behulp van regressieanalyse.
Gekeken wordt in hoeverre de politieke kleur, stabiliteit en fragmentatie van de
gemeenteraad, inkomensniveau van inwoners, de scheve verdeling van de algemene
uitkering van voor 1997 en gemeentelijke herindeling van invloed zijn op de huidige
vermogenspositie van gemeenten.

Wanneer blijkt dat de verdeling van de middelen van het Rijk naar de gemeenten en
provincies ertoe heeft geleid dat de ene gemeente meer vermogen heeft dan de andere
of dat de huidige vermogensstructuren niet optimaal zijn, kan dit politieke en/of
beleidsmatige consequenties hebben. De vraag is dan welke beleidsmatige opties er
zijn. Bijvoorbeeld normeren, herverdelen of niets doen. En welke implicaties heeft
dat? Hoofdstuk 6 zal op deze vragen ingaan.

Dit proefschrift wordt afgesloten met een samenvatting en conclusies (hoofdstuk 7).

3% Vanaf begrotingsjaar 1995 tot en met 2003 dienden gemeenten en provincies zich te houden
aan het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 (CV ‘95). Vanaf begrotingsjaar 2004 vallen
gemeenten en provincies onder het Besluit begroting en verantwoording provincies en
gemeenten (BBV).
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Appendix 1.A Bronnen data schulden en vermogen

overheden
Variabele Periode Bron
Staatsschuld 1814-1896  Van Popta 1995 (als % van NNI)
1900-2001 www.statline.nl, Totale schuld overheid
2001-2004  www.statline.nl, Financiéle rekeningen en
balansen van de centrale overheid
Staatsvermogen 1947-2001  Miljoenennota’s 1949-2003
2002 Tweede Kamer 2002-2003
2003 Tweede Kamer 2003-2004b
2004 Tweede Kamer 2004-2005a
2005 Tweede Kamer 2005-2006a

1900-2003
1900-2001
2001-2003

Netto nationaal inkomen (nni)
Schuld gemeenten

2004
Eigen vermogen gemeenten 1985-1994
1995
1996-1997
1998-2003

2004
1900-1995
1995-1997

Schuld provincie

1998-2005

Eigen vermogen provincies 1979-1994

1995
1996-1997
1998-2005

www.statline.nl

www.statline.nl, Totale schuld overheid
www.statline.nl, Lagere overheid, balans per
overheidslaag, sector overheid

CBS

CBS (1987-1996), Statistiek der gemeente-
rekeningen

Siebeling (2002)

Siebeling (2003)

www.statline.nl, Lagere overheid, balans per
overheidslaag, sector overheid

CBS

www.statline.nl, Totale schuld overheid
www.statline.nl, Kapitaaluitgaven en -
inkomsten en mutaties in de schuld
COELQ, balanscijfers o.b.v. jaarrekeningen
provincies

CBS (1981-1996), Statistiek van de
provinciale financién, rekeningen, jaren
1979 -1994

Hiittner (1997)

Ouwerkerk en De Ruiter (1999)

COELQ, balanscijfers o.b.v. jaarrekeningen
provincies
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2 Vermogensstructuur van decentrale
overheden: een theoretische benadering

2.1 Inleiding

De vermogensstructuur van een instelling laat zien hoe het vermogen is samengesteld.
Het vermogen bestaat uit vreemd en eigen vermogen,* zodat de vermogensstructuur
kan worden beschreven door de verhouding tussen eigen vermogen en vreemd
vermogen.*® Het eigen vermogen is gelijk aan het verschil tussen de waarde van de
bezittingen en de schuld. Dit hoofdstuk bestudeert of en in hoeverre de vermogens-
structuur van invloed is op de kosten van vermogen van de publieke instelling. Er
wordt in de economische literatuur gezocht naar factoren en processen die mogelijk
van invloed zijn op de kosten van vermogen van de decentrale overheden, en specifiek
op die van de Nederlandse decentrale overheden.

Tot op heden zijn in de internationale literatuur geen theorie€n ontwikkeld over de
(gewenste) vermogensstructuur van decentrale overheden. Decentrale overheden zijn
in sommige aspecten vergelijkbaar met centrale overheden, maar op andere vlakken
meer met ondernemingen. Daarom zullen in dit hoofdstuk zowel de vermogens-
structuurtheorieén van ondernemingen als de schuldtheorieén van centrale overheden
in ogenschouw worden genomen. Gekeken zal worden in hoeverre de vermogens-

35 Naast eigen en vreemd vermogen bestaan er ook vermogens die onder geen van beide
geschaard kunnen worden. Over het algemeen hebben deze vormen van vermogen kenmerken
van zowel eigen als vreemd vermogen. Zie bijvoorbeeld Beckman (1994) en Backhuijs (1994).
Ook decentrale overheden hebben vermogens die op de grens liggen van eigen vermogen en
vreemd vermogen. Een voorbeeld hiervan is een bestemmingsreserve die verbonden is aan
voorwaarden van derden. Hoofdstuk 3 gaat hier kort op in.

36 De vermogensstructuur gaat over de samenstelling van het vermogen en houdt geen rekening
met de totale omvang van vermogen. De omvang houdt verband met het vraagstuk van gewenste
omvang en samenstelling van de overheidsuitgaven (investeringen of consumptieve uitgaven).
In dit hoofdstuk wordt de omvang van het benodigde vermogen als gegeven beschouwd.
Vermogensstructuurtheorieén en schuldtheorieén hebben allemaal betrekking op de verhouding
tussen eigen en vreemd vermogen. Hoewel de theorieén over de omvang van het vreemd
vermogen of de omvang van het eigen vermogen gaan, hebben deze theorieén geen betrekking
op de (gewenste) omvang van het totale vermogen.
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structuurtheorie€n van ondernemingen en schuldtheorieén van overheden factoren
en processen onderscheiden die van toepassing kunnen zijn op de vermogensstructuur
van decentrale overheden.

In de schuldtheorieén voor overheden staat de invloed op de (toekomstige) welvaart
centraal. Paragraaf 2.3 zal analoog aan deze theorieén kijken in hoeverre de keuze
van decentrale overheden voor leningen of belastingen van invloed is op de lokale
welvaart.

In de vermogensstructuurtheorieén van ondernemingen zijn twee stromingen te
onderscheiden. De eerste stroming is gebaseerd op het model dat door Modigliani en
Miller is geintroduceerd, waarin gezocht wordt naar een optimale verhouding tussen
eigen vermogen en vreemd vermogen. Paragraaf 2.4 probeert een dergelijk model op
te stellen voor decentrale overheden. De tweede stroming houdt zich vooral bezig
met de agency-problematiek, zoals deze in de literatuur voor ondernemingen bekend
staat en rent seeking-kosten uit de literatuur die betrekking heeft op publieke
lichamen.”” Paragraaf 2.5 maakt onderscheid in agency-kosten van het hebben van
eigen en vreemd vermogen en de kosten van het aantrekken van eigen en vreemd
vermogen.

De bestaande theorieén die hier besproken worden geven inzicht in verschillende
factoren die van invloed (kunnen) zijn op de (gewenste) vermogensstructuren van
decentrale overheden. Het ontbreekt deze theorieén echter aan een concept waarmee
bepaald kan worden hoeveel eigen vermogen een decentrale overheid eigenlijk nodig
heeft. Paragraaf 2.6 zal beginnen met het definiéren van de functies die het eigen
vermogen voor een decentrale overheid vervult. Vervolgens wordt aan de hand van
het concept van het weerstandsvermogen besproken hoe de gewenste omvang van
het eigen vermogen kan worden bepaald. Dit concept legt een verband tussen de
risico’s die een decentrale overheid loopt en de financiéle capaciteit (zogenaamde
weerstandscapaciteit) die zij heeft om mogelijke tegenvallers op te vangen. Vervolgens
wordt in paragraaf 2.7 een methodiek beschreven om het weerstandsvermogen te
berekenen. De uitkomsten worden inzichtelijker gemaakt door deze in de vorm van
figuren te presenteren.

Alvorens de verschillende vermogensstructuurtheorieén te behandelen zullen in
paragraaf 2.2 de overeenkomsten en verschillen tussen de ondernemingen, centrale
overheden en decentrale overheden op een rijtje worden gezet.

2.2 Eigenheid van decentrale overheden

De vermogensstructuurtheorie€n voor ondernemingen en centrale overheden zijn
gebaseerd op enkele kenmerken van deze typen organisaties. Decentrale overheden

37 Het is lastig de verschillende theorieén in bovenstaande categorieén in te delen. Sommige
theorie€n kunnen onder meerdere categorie€n worden geplaatst. Daarom zullen in dit hoofdstuk
de theorieén onder die categorie worden geplaatst waarop de meeste nadruk ligt.
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hebben hun eigen set kenmerken, die in sommige gevallen overeenkomt met die van
ondernemingen, soms met die van de centrale overheden en soms met geen van beide.
De kenmerken van decentrale overheden die afwijken van die van centrale overheden
en/of ondernemingen en die van belang zijn voor de (gewenste) vermogenspositie
worden in deze studie gekenschetst als de eigenheid van decentrale overheden.*®

In de paragrafen 2.3 tot en met 2.5 wordt de toepasbaarheid van de vermogensstructuur-
theorieén voor ondernemingen respectievelijk centrale overheden op de vermogens-
structuren van decentrale overheden nagegaan. Om deze vergelijking te maken moet
uiteraard eerst worden bezien in hoeverre de in de theorieén gehanteerde aannames
ook van toepassing zijn voor decentrale overheden. Daarom zijn in tabel 2.1 de in dit
verband belangrijkste kenmerken van centrale overheden en onder-nemingen op een
rijtje gezet. Vervolgens wordt gekeken in hoeverre de kenmerken van Nederlandse
decentrale overheden daarmee overeenkomen of daarvan verschillen. Omdat decentrale
overheden in hun algemeenheid onderling te veel verschillen, is er voor gekozen de
kenmerken van Nederlandse decentrale overheden te vergelijken met die van
ondernemingen en centrale overheden. Er is specifiek voor de Nederlandse decentrale
overheden gekozen, omdat de kenmerken ook van toepassing zijn op veel andere
decentrale overheden en omdat de hoofdstukken 3 tot en met 6 de specifieke situatie
van de Nederlandse gemeenten en provincies bespreken.

Uit tabel 2.1 is af te lezen dat sommige kenmerken van decentrale overheden overeen-
komen met die van ondernemingen. Op andere vlakken komen decentrale overheden
meer overeen met centrale overheden. Soms komen de kenmerken noch met die van
centrale overheden noch met die van ondernemingen overeen. Hieronder worden de
kenmerken uit de tabel puntsgewijs besproken.

De primaire doelstelling van beide typen overheden is nutsmaximalisatie van hun
inwoners. Dit nut trachten overheden te maximaliseren door de samenstelling van de
productie te beinvloeden (allocatiefunctie), de inkomensverdeling te beinvloeden
(verdelingsfunctie) en de omvang en bezettingsgraad van de productiecapaciteit te
beinvloeden (stabilisatiefunctie). Het bepalen van het maximale nut is echter niet
evident; ingezetenen van overheden hebben vaak zeer tegenstrijdige belangen. Een
overheidsvoorziening leidt bij de ene inwoner tot een verhoogd nut, terwijl diezelfde
voorziening voor een andere inwoner geen of zelfs een negatief nut heeft. Hoe meer
van de ene voorziening wordt aangeboden, des te minder zullen andere voorzieningen
beschikbaar zijn. Een onderneming daarentegen wil primair het rendement voor de

38 De term eigenheid wordt ook in de verslagleggingsvoorschriften voor Nederlandse gemeenten
en provincies gehanteerd. Het Besluit begroting en verantwoording provincies en gemeenten
(BBV) verstaat onder eigenheid, die eigenschappen van decentrale overheden die aangepaste
voorschriften ten opzichte van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek voor de financiéle
verslaglegging rechtvaardigen.
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Tabel 2.1 Kenmerken van centrale overheden', (Nederlandse) decentrale
overheden en ondernemingen

Kenmerk Centrale Overheid Decentrale overheid Onderneming

Primaire doelstelling Nutsmaximalisatie =~ Nutsmaximalisatie =~ Nutsmaximalisatie
inwoners inwoners aandeelhouders

Kapitaalverstrekkers met zeggenschap ~ Inwoners Inwoners Aandeelhouders

Inviloed vermogensstructuur op de economie
Landelijke economie

via keuze investering/consumptie +/- -- --
via keuze belasting/schuld +/- -- --
Lokale economie

via keuze investering/consumptie ++ +/- --
via keuze belasting/schuld +/- - --
Kapitaalmarkt

Invloed op de kapitaalmarkt +/- -- --
Gesloten kapitaalmarkt Deels Nee Nee
Voorwaarden aantrekken kapitaal Zeer gunstig Zeer gunstig Divers
Hoeveel lenen is mogelijk? ++2 +43 — tot +
Faillissement

Faillissementskans Zeer klein Zeer klein Divers
Invloed op voorkomen faillissement ++ + +/-

Inkomsten en uitgaven
Belangrijkste inkomensbron Belastingen en  Overdrachten door het Verkoop
heffingen, niet-  Rijk, belastingen en product/dienst
belastingontvangsten heffingen, overige
eigen middelen

Belasting op winst Nee Nee Ja

Verslaglegging

Boekhoudkundig systeem Verplichtingen- en Stelsel van baten Stelsel van baten
kasstelsel en lasten en lasten

Belang begroting Leidend Leidend Geen/beperkt

Belang rekening Beperkt Beperkt Leidend

-- = zeer weinig, - = weinig, +/- = beperkt, + = veel, ++ = zeer veel

' Netals voor de decentrale overheden geldt dat de centrale overheden onderling verschillen.
In bovenstaande tabel is dan ook uitgegaan van de Nederlandse centrale overheid. De meeste
kenmerken zullen echter voor veel centrale overheden gelden.

De aan de euro deelnemende landen moeten wel voldoen aan de EMU-normen.

Er zijn echter wel enkele voorwaarden gesteld aan de leningenportefeuille van decentrale
overheden. De eerste voorwaarde is dat de begroting in evenwicht is. Dit betekent dat
decentrale overheden net zoveel mogen lenen als ze zelf willen, zolang ze maar aan hun
aflossings- en renteverplichting kunnen voldoen. Een tweede eis die aan de schuldenlast
van decentrale overheden is gesteld, is dat het renterisico op de vaste schuld de
renterisiconorm niet overschrijdt.’® Deze eis is echter niet van invloed op de omvang van de
totale schuld, maar wel op de samenstelling van de uitzettingen en leningen.
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aandeelhouders maximaliseren.* Aandeelhouders van een onderneming hebben in
het algemeen dezelfde doelstelling.

Een kenmerk dat van belang wordt geacht bij de schuldtheorieén van overheden is de
invloed op de economie die de vermogensstructuur kan hebben. Als we ervan uitgaan
dat de omvang van de totale uitgaven gegeven is, houdt een instelling twee
mogelijkheden over om haar vermogensstructuur te beinvloeden. Ten eerste door de
keuze die ze kan maken tussen investeringen en consumptie. De tweede mogelijkheid
is financiering van uitgaven via belastingen of de prijs van de geleverde goederen
dan wel via het aangaan van schuld.

Over de invloed die een centrale overheid door middel van haar vermogensstructuur
kan hebben op de omvang van de landelijke economie wordt door economen
verschillend gedacht.*' De invloed is in het algemeen beperkt.** De invloed van de
vermogensstructuur van individuele ondernemingen en decentrale overheden op de
landelijke economie is miniem.

De invioed op een lokale economie van besluitvorming door centrale overheden kan
groter zijn. Door de grote omvang van een centrale overheid in vergelijking tot de
lokale economie kan deze, door allocatie van de middelen, een grote verschuiving
van productiemiddelen en in mindere mate van inkomens teweeg brengen. Lokale
overheden hebben daarentegen zeer beperkte middelen om door middel van de
vermogensstructuur de lokale economie te beinvloeden. De meeste lokale overheden,
en zeker de Nederlandse, zijn relatief klein van omvang en hebben beperkte invloed
op de regelgeving. Daarnaast zullen investeringseffecten voor een groot deel
weglekken. Doorsnee ondernemingen hebben nauwelijks invloed op de prijs van hun
goederen, deze wordt door de markt bepaald. Een onderneming consumeert in principe
niet, dus de keuze tussen investeringen en consumptie is niet van toepassing.

Vele schuldtheorieén zijn gebaseerd op de mate van invioed op de kapitaalmarkt die
centrale overheden hebben. Centrale overheden hadden in het verleden grote invloed

¥ De renterisico is de mate waarin het saldo van rentelasten en baten van een openbaar lichaam
verandert door wijzigingen in het rentepercentage op leningen en uitzettingen met een
oorspronkelijke rentetypische looptijd van één jaar of langer.

40 Het rendement wordt meestal in financiéle termen uitgedrukt. Er zijn echter ook bedrijven
die naast of in plaats van winstmaximalisatie andere doelstellingen nastreven, zoals bijvoorbeeld
werkplezier en milieuvriendelijke productie. Vooral naarmate de afstand tussen aandeelhouders,
bestuurders en werknemers kleiner is, zullen vaak andere aspecten dan financieel rendement
een grotere rol spelen.

4 De invloed die de vermogensstructuur van centrale overheden op individuen heeft, kan zeer
groot zijn.

“2 Binnen de in de meeste ontwikkelde landen bestaande beperkte politiecke marges zal het
gekozen beleid (omvang investeringen versus consumptie en keuze tussen belasting en schulden)
slechts beperkte invloed hebben. Door extreem hoge belastingen te gaan heffen en of alleen te
consumeren in enge zin kan het beleid van centrale overheid desastreuze gevolgen hebben
Voor een economie.
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op hun nationale kapitaalmarkt. Door de globalisering van de kapitaalmarkt en de
invoering van de euro is deze invloed sterk afgenomen. Lokale overheden en
ondernemingen zijn van te kleine omvang om individueel gewicht in de schaal te
leggen, wellicht uitgezonderd enkele grote lokale overheden en grote kapitaalintensieve
ondernemingen.

Een ander kenmerk dat in enkele schuldtheorieén een centrale rol speelt, is het bestaan
van een gesloten kapitaalmarkt. In een gesloten kapitaalmarkt zijn de belastingbetalers
dezelfde als de verschaffers van vreemd vermogen. Hoewel deze eigenschap van
centrale overheden sterk afneemt door de globalisering van de kapitaalmarkt, is deze
nog steeds deels aanwezig. Decentrale overheden en bedrijven kennen alleen een
volledig open kapitaalmarkt. De lokale belastingbetalers respectievelijk aandeel-
houders van bedrijven zijn niet degenen die het vreemd vermogen verschaffen.

Een belangrijk verschil tussen overheden en ondernemingen vormen de gunstige
leningsvoorwaarden die de Nederlandse overheden kunnen afdwingen. De
voorwaarden waartegen ondernemingen kunnen lenen, zijn afhankelijk van de
kenmerken van een onderneming en kunnen per (type) lening verschillen. De
voorwaarden en de mogelijke omvang van leningen hangen bij ondernemingen af
van verschillende factoren, waarvan de solvabiliteit er één is. De Nederlandse
decentrale overheden mogen echter onbeperkt lenen, zolang ze ten minste een
evenwichtige begroting kunnen presenteren en de renterisiconorm niet wordt
overschreden.

Belangrijk in verband met de vermogensstructuurtheorie€n van ondernemingen is de
kans op faillissement en de invioed op de faillissementskansen. De kans dat
Nederlandse overheden failliet gaan is zeer klein. De belangrijkste reden hiervoor is
de grote keuze aan instrumenten die overheden tot hun beschikking hebben zoals het
schrappen van voorzieningen en het aanboren van onbenutte inkomstenbronnen.
Lokale overheden beschikken in dit opzicht echter over aanzienlijk minder
mogelijkheden dan centrale overheden. De centrale overheid bepaalt immers de kaders
waarbinnen lokale overheden werken. Daar staat tegenover dat de Nederlandse centrale
overheid een opvangregeling heeft gecre€erd voor decentrale overheden die financieel
in de problemen komen. Deze regeling van de Financi€le-verhoudingswet is vastgelegd
in artikel 12. Ondernemingen hebben vaak minder mogelijkheden om faillissement
af te wenden. Zij zijn meestal afhankelijk van de grillen van de markt. Voor
ondernemingen is een gezonde vermogensstructuur één van de belangrijke middelen
ter voorkoming van faillissement.

Naast de kans op faillissement en de invloed op faillissement, is de betekenis van een
faillissement van een overheid iets wezenlijk anders dan dat van een onderneming. In
landen zoals de Verenigde Staten, waar overheden failliet kunnen gaan, betekent
faillissement niet dat deze overheden worden geliquideerd, ophouden te bestaan of
dat de overheid in handen valt van de schuldverschaffers. Het faillissement van
overheden vormt daar in feite een opvangregeling die de overheid in staat stelt (een
deel van) haar activiteiten te continueren.
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Overheden zijn inkomensbestedende huishoudens, terwijl ondernemingen
inkomenscreérende huishoudens zijn. Een belangrijk verschil hierbij is dat overheden
financiéele middelen kunnen verwerven door dwang. Overheden kunnen immers een
deel van het inkomen van andere huishoudens opeisen. Ondernemingen ontvangen
inkomsten over het algemeen door verkoop van goederen en diensten. Het verschil
tussen centrale overheden en decentrale overheden is dat centrale overheden de
spelregels bepalen waarbinnen de lokale overheden hun inkomsten mogen genereren.
In Nederland kunnen lokale overheden slechts een beperkt aantal soorten belastingen
heffen die bovendien slechts van beperkte omvang zijn. De enige heffingen van enige
omvang, de onroerendezaak-belastingen, zijn met ingang van 2006 gedeeltelijk
afgeschaft. Van de overblijvende onroerendezaakbelastingen zijn zowel de tarieven
als de tariefstijgingen gemaximeerd.

Een ander verschil tussen ondernemingen en overheden is dat ondernemingen belasting
over hun winst moeten betalen, terwijl overheden dit niet hoeven.

Een laatste punt waarop verschillen bestaan, die mogelijk van belang zijn voor deze
studie, zijn de verschillen in verslaglegging. Het Rijk hanteert het kasstelsel (bij
agentschappen en zbo’s hanteert het Rijk echter een baten- en lastenstelsel). Er zijn
plannen dit stelsel te vervangen door een aangepast stelsel van baten en lasten. Het
huidige kabinet heeft echter besloten de overstap naar een baten- en lastenstelsel
voorlopig op de lange baan te schuiven (Tweede Kamer 2003-2004a). Decentrale
overheden en ondernemingen hanteren het stelsel van baten en lasten. De verslag-
leggingsvoorschriften voor de decentrale overheden wijken af van die van onder-
nemingen vanwege de eigenheid van deze overheden. Zo moeten decentrale overheden,
net zoals centrale overheden, een begroting maken voor het verkrijgen van een mandaat
om uitgaven te doen. De begroting is tot op heden bij de overheden het belangrijkste
document. En net zoals ondernemingen maken de overheden een jaarrekening. Het
belang van de jaarrekening is bij de meeste Nederlandse overheden echter beperkt.

Door de verschillende overeenkomsten die lokale overheden hebben met zowel
ondernemingen als de centrale overheid lijkt een confrontatie met de
vermogensstructuurtheorieén van ondernemingen en de schuldtheorieén van centrale
overheden zinvol.

2.3 Economische welvaartsverdelingstheorieén

Keynesianen

De visies op de vermogensstructuur van centrale overheden hebben bijna allemaal
betrekking op de verdeling van de welvaart over de tijd. De Keynesianen gaan ervan
uit dat de overheidsschuld als zodanig geen invloed heeft op de huidige en toekomstige
welvaart. Hun motto is immers ‘We owe it to ourselves’. Daarbij gaan ze ervan uit
dat er sprake is van een gesloten kapitaalmarkt. Decentrale overheden hebben een
open kapitaalmarkt, waardoor de Keynesiaanse theorie€n niet van toepassing zijn
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voor gemeenten. Daarnaast zijn de meeste decentrale overheden geografisch klein en
zullen extra bestedingen grotendeels weglekken naar elders. Van bestedingen in een
Nederlandse provincie lekt 46 tot 59 procent weg naar elders (CBS en RUG 1999).

Continentaal klassieken

De continentaal klassieken zijn van mening dat het hebben van een schuld leidt tot
lagere consumptie in de toekomst doordat toekomstige generaties een deel van hun
inkomen (in de vorm van belastingen) moeten inzetten voor de aflossing en rente-
verplichtingen van de schuld. Overheden dienen dus alle uitgaven te financieren met
lopende inkomsten. Maar leidt een hogere schuld in de toekomst tot een last? Tegenover
de schuld van overheden staan vaak investeringen of meerjarige consumptiegoederen.
In andere woorden: tegenover de lasten staan lusten. Wanneer we de definitie nemen
van een last zoals gedefinieerd in paragraaf 1.2.5 is er pas sprake van een last, wanneer
een schuldfinanciering in vergelijking met een financiering met belastingen leidt tot
een lager toekomstig nationaal inkomen.

Angelsaksisch-klassieken

De Angelsaksisch-klassieke economen stellen dat leningen van de overheid ten koste
gaan van particuliere investeringen. Overheden mogen alleen leningfinanciering
aangaan voor de financiering van productieve investeringen. Maar aangezien de
omvang van Nederlandse decentrale overheden ten opzichte van de (open)
kapitaalmarkt verwaarloosbaar is en er geen sprake is van een interne markt, zal de
verdringing van particuliere investeringen verwaarloosbaar zijn.

Ricardiaanse equivalentietheorie

De Ricardiaanse equivalentietheorie gaat ervan uit dat huishoudens rekening houden
met het afbetalen van de schuld in de toekomst. Hierdoor maakt het niet uit of de
overheid haar uitgaven financiert met belastingen of leningen. Deze theorie gaat uit
van drie belangrijke veronderstellingen. Ten eerste dat de inwoners van nu dezelfde
zijn als degene die de lasten dragen van de leningfinanciering. Dat is niet zo. Elk jaar
verhuist ongeveer 4 procent van de inwoners naar een andere gemeente (CBS,
www.statline.nl). Ten tweede gaat de theorie ervan uit dat de inwoners bewust zijn
van de schuldtoename van de lokale overheid en ten derde dat individuen hier hun
spaargedrag op aanpassen. Allers et al. (1998) tonen aan dat deze laatste twee
veronderstellingen in het geval van de Nederlandse Staat niet ondersteund worden
door de praktijk. Ingezetenen van decentrale overheden hebben waarschijnlijk geen
inzicht in de schuldtoename van hun lokale overheden en zullen hun spaargedrag
hieraan zeker niet aanpassen. In de media krijgt het nationale en lokale begrotingstekort
immers aanzienlijk meer aandacht dan de lokale toe- of afname van de schuld.*
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Waardeovereenstemming in de tijd

Hoewel gemeenten wel degelijk invloed hebben op de lokale welvaart, door middel
van aanleg van wegen en bedrijfsterreinen, uitgifte van grond, bouw van woningen,
etc., zal de keuze of deze investeringen moeten worden betaald met belastingmiddelen
of schuldfinanciering een verwaarloosbare invloed hebben op de omvang van het
lokaal gevormde inkomen. Het heeft wel invloed op de lokale welvaartsverdeling in
de tijd. Door consumptieve uitgaven te financieren met leningen verschuift toekomstige
consumptie naar het heden. Door meerjarige consumptieve uitgaven of investeringen
met belastinginkomsten te financieren wordt huidige consumptie juist verschoven
naar de toekomst. Door alle meerjarige consumptieve uitgaven en investeringen te
financieren met leningen en de afschrijvingslasten, rente en consumptieve uitgaven
te financieren met belastingen betalen diegenen voor de voorzieningen die er ook
profijt van hebben. In andere woorden: er is dan sprake van waardeovereenstemming
in de tijd.

Dit roept de vraag op of het gewenst is dat de overheid de welvaart door de tijd heen
beinvloedt. Het uitgangspunt van waardeovereenstemming is immers niet zo logisch
als het op het eerste oog lijkt. Net zoals keuzevrijheid hoe de overheid haar middelen
besteedt, heeft ze ook de keuze de verdeling van de welvaart door de tijd heen te
beinvloeden. Een argument voor waardeovereenstemming dat niet geldt voor centrale
overheden maar wel voor decentrale overheden is de omvang van migratie. Welvaarts-
verdeling door de tijd komt op centraal niveau grotendeels terug bij dezelfde individuen
of bij hun nageslacht. Dit is echter niet het geval bij decentrale overheden. Zoals
reeds vermeld verhuist ongeveer 4 procent van de inwoners van gemeenten jaarlijks
naar een andere gemeente.*

Conclusie

De in deze paragraaf besproken schuldtheorieén zijn niet toepasbaar op de vermogens-
positie van decentrale overheden. De omvang van individuele decentrale overheden
is over het algemeen te gering, zodat hun invloed op de kapitaalmarkt en op de
economie miniem is. Daarnaast worden de spelregels waaraan decentrale overheden
zijn gehouden vaak bepaald door de centrale overheid.

43 Centrale overheden hanteren het kasstelsel, waardoor het begrotingssaldo (strikt genomen
het financieringssaldo) gelijk is aan de netto toename van de staatsschuld. Decentrale overheden
hanteren het baten- en lastenstelsel. In dit stelsel is geen direct verband tussen het
begrotingstekort en de toename van de schuld. De toename van de schuld van individuele
decentrale overheden staat nauwelijks in de belangstelling in tegenstelling tot het
begrotingstekort van het Rijk.

“ Een uitgebreidere discussie over waardeovereenstemming is te vinden in Sterks (1982).
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2.4 Vermogensverhoudingstheorieén

De schuldtheorieén voor centrale overheden bieden nauwelijks of geen aanknopings-
punten voor de vraag hoe de gewenste vermogensstructuur van een decentrale overheid
er uit ziet. Bieden de theorieén voor ondernemingen meer houvast? In de theorie-
vorming over de vermogensstructuur van ondernemingen zijn twee belangrijke
stromingen ontstaan. De eerste stroming is gebaseerd op het vermogensverhoudings-
model dat Modigliani en Miller in 1958 in een baanbrekend artikel presenteerden.
Naar aanleiding van dit artikel volgden er nog vele artikelen die trachtten tegemoet te
komen aan kritiek op de onrealistische aannames van het model. In 1976 intro-
duceerden Jensen en Meckling de agency-theorie met betrekking tot de vermogens-
structuur van ondernemingen. Hierin staan de belangen-tegenstellingen tussen
verschillende belanghebbenden centraal. In beide stromingen wordt getracht de kosten
van de vermogensstructuur te minimaliseren. In deze paragraaf zal gekeken worden
in hoeverre een vermogensverhoudingsmodel voor overheden kan worden gecon-
strueerd. In paragraaf 2.5 wordt gekeken in hoeverre de vermogensstructuur van
invloed is op de agency-kosten.

Vermogensverhoudingstheorieén proberen de verhouding tussen eigen vermogen en
vreemd vermogen te bepalen zodat de kosten van het totale vermogen minimaal zijn.
De vermogensverhoudingstheorieén gaan ervan uit dat er een optimale vermogens-
structuur bestaat voor een instelling. De ideale verhouding tussen vreemd vermogen
en eigen vermogen wordt bepaald door de kosten van vreemd en eigen vermogen. De
theorie€n voor ondernemingen nemen alleen het gebied waarbij het eigen vermogen
tussen 0 en 100 procent ligt in beschouwing. Voor overheden moet ook de optie van
een negatief eigen vermogen worden meegenomen. De kosten van een negatief eigen
vermogen kunnen negatief worden (ofwel opbrengst voor de burger). Dit komt doordat
de kosten van eigen vermogen gezien kunnen worden als het door de burger gemiste
rendement op het vermogen.

Figuur 2.1 toont grafisch de kosten bij een gegeven omvang van het eigen vermogen,
het vreemd vermogen en van het totale vermogen. Op de x-as staat het eigen vermogen
als percentage van het totale vermogen. Het bijbehorende percentage vreemd vermogen
is uiteraard 100 procent minus het percentage eigen vermogen. Wanneer, net als bij
ondernemingen, ervan wordt uitgegaan dat de marginale kosten van eigen en vreemd
vermogen toenemen of gelijk blijven naarmate het aandeel van het eigen respectievelijk
vreemd vermogen toeneemt, zal de ideale vermogensstructuur liggen op het punt
waar de totale kosten het laagste zijn (in punt Kmin). In dit punt zijn de marginale
kosten van het eigen vermogen gelijk aan die van het vreemd vermogen.

Dit punt hoeft echter niet het optimum te zijn voor publieke instellingen. Voor
ondernemingen zitten kosten van een faillissement ingebed in de kosten van het vreemd
vermogen. Ook de mogelijke kosten die vreemd vermogenverstrekkers maken in het
geval van faillissement van een publieke instelling zitten in de kosten van vreemd
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Figuur 2.1 Kosten eigen vermogen en vreemd vermogen
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vermogen verwerkt. In geval van faillissement van publieke instellingen komen echter
ook veel kosten terecht bij inwoners. De continuiteit van de publieke voorzieningen
kan immers in gevaar komen. Een faillissement van een publieke instelling is vaak
dan ook geen optie. De publieke instellingen moet derhalve voldoende mogelijkheden
hebben om de continuiteit van de publieke voorzieningen te waarborgen. Dit kunnen
eigen financi€le middelen zijn zoals eigen vermogen, bezuinigingsmogelijkheden of
onbenutte inkomstenbronnen, maar ook impliciete of expliciete garantstellingen van
derden. In Nederland, en in veel andere landen, zal de centrale overheid zo nodig
ingrijpen om de dienstverlening niet in gevaar te laten komen. Hier hangt echter vaak
een prijskaartje aan. Nederlandse gemeenten die een beroep doen op de artikel 12-
status verliezen een deel van hun autonomie.

In figuur 2.1 staan nog twee lijnen getekend, EV en EV,. Wanneer EV | het minimaal
benodigde eigen vermogen weergeeft, dan is Kmin de optimale vermogensstructuur.
Als EV, echter het minimaal gewenste eigen vermogen aangeeft dan is EV, de optimale
vermogensstructuur.

Om de optimale vermogensstructuur van een publieke instelling te bepalen moeten
dus zowel de kosten van het eigen vermogen en het vreemd vermogen worden bepaald,
als ook het minimaal benodigde eigen vermogen om de continuiteit van de publieke
voorzieningen te waarborgen. De volgende paragraaf zal ingaan op de kosten van het
eigen vermogen en het vreemd vermogen. Paragraaf 2.6 bespreekt een concept
waarmee het minimaal gewenste eigen vermogen kan worden bepaald.
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2.5 Rent seeking en agency-kosten*

In de wereld van Modigliani en Miller wordt ervan uitgegaan dat alle belanghebbenden
op de hoogte zijn van de kosten van het eigen vermogen en het vreemd vermogen.
Verder wordt ervan uitgegaan dat zij hetzelfde doel nastreven. In werkelijkheid is dit
niet het geval. Net als het management van ondernemingen zullen politici en
ambtenaren niet alleen oog hebben voor het maatschappelijk belang, maar ook voor
hun eigen belang. Door het verschil in informatie tussen de belanghebbenden, kunnen
sommigen van hen zich nut toe-eigenen ten koste van het maatschappelijk belang.
Wanneer dit eigen belang leidt tot maatschappelijke verspilling spreekt men van rent
seeking.

In de literatuur over ondernemingen worden de kosten die verbonden zijn aan
asymmetrische informatie tussen verschillende belanghebbenden agency-kosten
genoemd. Er is sprake van asymmetrische informatie als de verschillende partijen
niet, in beperkte mate of alleen tegen een hoge kostprijs de beschikking hebben over
dezelfde informatie. In andere woorden: agency-theorie€n gaan over het gedrag van
partijen die een relatie met elkaar hebben en waarbij de opdrachtgever (de principal)
en de uitvoerder (de agent) tegengestelde belangen hebben.*® Bij lokale overheden
kan dit de relatie van de decentrale overheid met het Rijk, de burgers of de verschaffers
van vreemd vermogen betreffen. In al deze gevallen is de decentrale overheid de
agent. De theorie kan ook worden toegepast op de tegengestelde belangen tussen het
management en de werknemer, de raad en het college, of politici en ambtenaren.
Doordat elke belanghebbende zijn eigen nut probeert te maximaliseren, kunnen agency-
kosten ontstaan die ten koste gaan van het belang van de opdrachtgever.

In deze paragraaf sluiten we aan bij bovenstaande definitie van agency-kosten en zal
op basis van de theorie van rent seeking en de agency-theorie€n worden nagegaan in
hoeverre de vermogensstructuur van invloed kan zijn op de agency-kosten van
decentrale overheden. Daarbij zullen eerst de agency-kosten in kaart worden gebracht
die horen bij een gegeven vermogen. Vervolgens wordt gekeken in hoeverre het
aantrekken van nieuw vermogen additionele agency-kosten met zich meebrengt.

2.5.1 KOSTEN VREEMD VERMOGEN

Vreemdvermogensverschaffers zijn meer risicoavers dan eigenvermogensverschaffers
en zullen een hogere vergoeding eisen voor het risico dat ze lopen naarmate de kans
op het niet aflossen van de schuld groter wordt. De solvabiliteit van ondernemingen
is één van de graadmeters van de kans op het mogelijk niet terugbetalen van de schuld.

4 Deze paragraaf valt hiérarchisch eigenlijk onder pragraaf 2.4. In de theorie van vermogens-
structuren worden agency-theorie€n als een aparte stroming gezien. Om deze reden worden
deze in een nieuwe paragraaf behandeld.

6 Als de betrokken partijen dezelfde belangen hebben is asymmetrische informatie niet van
belang.
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De kosten van vreemd vermogen van ondernemingen nemen dus toe naarmate de
solvabiliteit afneemt.

Overheden kunnen inkomsten verwerven onder dwang. Hierdoor hebben ze een grotere
invloed op de omvang van hun uitgaven en inkomsten dan ondernemingen. De
solvabiliteit is voor overheden dan ook geen goede graadmeter voor het mogelijk niet
afbetalen van leningen. Het geheel van aanwezige reserves, bestaande bezuinigings-
mogelijkheden, de aanwezigheid van onbenutte inkomstenbronnen en eventuele
waarborgen van derden is dat wel.*” Wanneer de schuld van een overheid zo hoog
oploopt, dat deze een grote aanslag doet op de toekomstige belastingen, bestaat het
gevaar dat de overheid eenzijdig besluit de schuld te reduceren of de interest niet te
betalen. Voordat de Nederlandse gemeenten echter tegen een dergelijke grote schuld
aanlopen kunnen ze een beroep doen op artikel 12 van de Financiéle verhoudingswet
voor financiéle ondersteuning uit het gemeentefonds. Door al deze zekerheden hoeven
vreemdvermogensverschaffers geen monitorkosten te maken om hun investering te
beschermen en zijn de kosten minimaal. Voor provincies bestaat geen officieel vangnet,
maar vreemdvermogensverschaffers verwachten dat het Rijk in geval van nood wel
zal bijspringen.

2.5.2  VOOR- EN NADELEN EIGEN VERMOGEN

Het is denkbaar dat bestuurders en/of ambtenaren een prestigieus project te laag
begroten om dit doorgang te laten vinden. Dit gevaar van manipulatie is groter naarmate
decentrale overheden ruimer bij kas zitten. Decentrale overheden die ruimer bij kas
zitten, zijn mogelijk minder kritisch op hun uitgaven dan overheden die krap bij kas
zitten. Een rijkere gemeente zal eerder geneigd zijn om geld te stoppen in onrendabele
uitgaven, die persoonlijke gewin voor wethouders of hun bureaucraten opleveren,
zoals uitgaven die leiden tot een lagere werkdruk of tot betere arbeidsvoorwaarden,
of die statusverhogend werken of kiezers trekken.

Hiervoor zijn twee verklaringen te vinden. Naarmate de decentrale overheid krapper
bij kas zit, bestaat er een grotere kans dat de gemeente een beroep moet doen op de
artikel 12-status, waardoor ze budgettair met de billen bloot moet en bestuurders
gezichtsverlies leiden.*® Een bestuurder zal de kans op gezichtsverlies afwegen tegen
het prestige of de steun van kiezers die de uitgaven opleveren.

47 Deze financiéle middelen vormen samen de weerstandscapaciteit. Paragraaf 2.6 gaat hier
dieper op in.

“8 Tijdens een serie rondetafelgesprekken waren de aanwezigen van mening dat de artikel 12-
status goed werkt als instrument voor blaming and shaming. Gemeenten zouden de artikel 12-
status en de bijbehorende maatregelen als zeer vervelend ervaren. Wanneer de bestuurders
echter vinden dat de schuld voor de financiéle problemen niet bij henzelf ligt, bijvoorbeeld
doordat ze van mening zijn dat de algemene uitkering niet toereikend is, werkt het instrument
artikel 12 minder goed (Ministerie van Binnenlandse Zaken en Koninkrijkrelaties 2004, blz.
29 en blz. 34).
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De mental accounting theorie® geeft een andere verklaring. Mental accounting is
niet gebaseerd op de gangbare economische theorie€n, maar op het fenomeen dat
huishoudingen hun bestedingen laten afhangen van de bron en omvang van hun
inkomsten. Een organisatie met veel eigen vermogen denkt vaak dat zij rijk is en wel
een stootje kan hebben. Risico’s worden sneller genomen, minder goed afgedekt en
ook minder goed in kaart gebracht. Een organisatie met veel vreemd vermogen wordt
vaak gezien als arm. Een arme organisatie kan mogelijk haar personeel makkelijker
overtuigen van de noodzaak om kostenbesparende maatregelen door te voeren.
Daarnaast heeft een ‘rijke’ overheid mogelijk meer moeite om bijvoorbeeld de
noodzaak van een belastingverhoging aan haar burgers uit te leggen.*

Het gevaar van onrendabele uitgaven is groter, wanneer een overheid beschikt over
overtollige liquide middelen, grote meevallers of (potenti€le) boekwinsten. Sinds
halverwege jaren negentig zijn veel overheidstaken geprivatiseerd. Zo hebben de
meeste gemeenten hun aandelen in de kabelbedrijven verkocht en hebben enkele
gemeenten en provincies miljarden euro’s geincasseerd door de verkoop van aandelen
in gas- en elektriciteitsbedrijven.’' Deze overheden hadden opeens de beschikking
over grote hoeveelheden liquide middelen. Deels werden deze middelen ingezet voor
belastingverlaging (provincie Noord-Holland)** en aflossing van schuld®. Een deel
van de middelen is gebruikt voor financiering van nieuwe (prestigieuze) projecten of
voor projecten die al langer op stapel stonden, maar die men niet wilde financieren
met een belastingverhoging.®* Wanneer de realisatie van een project afhankelijk is
van de aanwezigheid van overtollige middelen of boekwinsten, dan is het de vraag of
deze projecten maatschappelijk gewenst zijn. Immers, de keuze van financieringsbron
zou niet mogen uitmaken.> In de vermogensstructuurtheorie staat dit ook wel bekend

4 Thaler (1999) biedt een overzicht van mental accounting in de economische literatuur.

30 7o vertelde een wethouder dat hij na publicatie van een lijst met de vermogenspositie van
alle gemeenten plotseling veel weerstand ondervond tegen de reeds voorgestelde
belastingverhoging. Uit de publicatie bleek immers dat zijn gemeente tot de rijkste in Nederland
behoorde.

3! Slechts enkele nutsbedrijven zijn verkocht. Mede ingegeven door de energiecrisis in Californié
is de mogelijkheid tot verkoop van de nutsbedrijven verschillende malen door de Tweede
Kamer uitgesteld.

32 Allers en Schrantee (2001).

53 In de jaren dat de enorme boekwinsten zijn gerealiseerd zijn de schulden van gemeenten en
provincies sterk afgenomen.

54 De provincie Friesland is bijvoorbeeld alleen bereid mee te betalen aan een hogesnelheidslijn,
wanneer de boekwinst op de verkoop van de aandelen van de nutsbedrijven voldoende groot is
(Financieel Dagblad 2004).

5 Hierbij is geen rekening gehouden met de mogelijkheid dat wanneer de kosten van het
aantrekken van eigen vermogen hoger liggen dan de kosten van overtollige middelen, deze
kosten het verschil kunnen uitmaken tussen rendabel en onrendabel.
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als Jensen’s free cash flow theorie (Jensen 1986). Deze theorie toont aan dat het in
het belang van de aandeelhouders is, dat er zo min mogelijk free cash beschikbaar is
(zie paragraaf 1.3.1).

Veel budgettaire armslag kan weliswaar tot verspilling leiden, een te beperkte financiéle
ruimte leidt ook tot kosten. Naarmate het eigen vermogen van de gemeente lager is,
zal de toezichthouder haar minder ruimte bieden om tax smoothing toe te passen of in
te springen op nieuwe ontwikkelingen (één van de functies van eigen vermogen volgens
de Charity Commission 2003). Zeker nu het gemeentelijke belastinggebied is verkleind
en de tariefstijgingen zijn gemaximeerd, is de flexibiliteit afgenomen om aan een
veranderende vraag naar publieke goederen te kunnen voldoen.

De kosten van eigen vermogen worden dus vooral bepaald door twee factoren die in
tegengestelde richting werken. Naarmate de gemeente meer eigen vermogen heeft,
wordt de gemeente flexibeler en dalen de kosten verbonden aan inflexibiliteit.
Daarentegen stijgen de kosten door grotere kans op verspilling.

2.5.3  SIGNALLING

Signalling werd geintroduceerd door Ross (1977). Een onderneming die potentiéle
vermogensverschaffers wil overtuigen dat ze een goede en degelijke investeringsoptie
biedt, zal signalen willen afgeven die minder goede en degelijke ondernemingen niet
kunnen kopiéren, om zo gunstiger voorwaarden af te dwingen. Omdat overheden
zonder problemen vreemd vermogen kunnen aantrekken, zullen zij geen kosten maken
om vreemdvermogensverstrekkers over te halen. Signalen aan de inwoners van de
decentrale overheid kunnen wellicht wel worden gegeven. Zo zal een overheid met
weinig eigen vermogen wellicht minder weerstand ondervinden bij het verhogen van
belastingen dan een overheid die als rijk wordt gezien. Daar staat tegenover dat rijke
overheden lagere belastingen kunnen hanteren voor eenzelfde voorzieningenniveau,
hetgeen statusverhogend kan werken voor de bestuurders. Het valt al met al niet te
verwachten dat signalling een afdoende verklaring kan bieden voor de verschillen in
de vermogensstructuren van overheden.

2.5.4 MARGINALE KOSTEN AANTREKKEN VREEMD VERMOGEN

Tot nu toe is van een gegeven vermogen uitgegaan. Er zijn ook agency-kosten
verbonden aan het aantrekken van nieuw vermogen. De rent seeking-theorieén
onderkennen het gevaar dat overheden mogelijk meer uitgeven dan maatschappelijk
gewenst is. Dit wordt onder meer mogelijk gemaakt door het feit dat overheden weinig
weerstand ondervinden bij het aantrekken van vreemd vermogen. Vreemdvermogens-
verschaffers zijn immers bereid tegen een lage vergoeding vermogen te verschaffen.
De kiezers onderschatten de gevolgen van de schuldfinanciering of verwachten dat
de toekomstige aflossingen en rentebetalingen niet ten laste van henzelf komen.

De ondoorzichtigheid van de financién van decentrale overheden vergroot het gevaar
van rent seeking. Naarmate de financién en organisaties ondoorzichtiger worden, zal
de informatiekloof tussen de betrokken partijen groter zijn. De informatiekloof maakt
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het de raad en/of het college gemakkelijker lasten door te schuiven naar de volgende
periode, zodat hun opvolgers de (politieke) rekening (deels) moeten betalen, terwijl
ze zelf profiteren van de status die ze ontlenen aan de overmatige voorzieningen of
lage belastingen die ze realiseren. Dit gevaar zal groter zijn naarmate het politieke
klimaat onstabieler is. In een stabiel politiek veld zullen bestuurders minder geneigd
zijn om lasten door te schuiven naar de toekomst. De kans dat ze die lasten later zelf
voor de kiezen krijgen, is immers groter. Wanneer het stemgedrag van de kiezers
minder voorspelbaar wordt, zullen eerder onrendabele uitgaven worden gedaan om
kiezers aan te trekken.*

Het verlies aan welvaart door financiering van onrendabele projecten met leningen
vormt onderdeel van de agency-kosten. De agency-kosten zitten echter niet in het
hebben of aantrekken van vreemd vermogen, maar in de mogelijkheid extra vreemd
vermogen aan te trekken. Door eisen te stellen aan de vermogensverhouding kunnen
deze agency-kosten niet worden ingeperkt. Eisen met betrekking tot de omvang van
het vreemd vermogen kunnen de agency-kosten wel verminderen, maar deze brengen
weer andere kosten met zich mee doordat decentrale overheden inboeten aan
flexibiliteit.

Zolang decentrale overheden voldoende middelen hebben om faillissement te allen
tijde te voorkomen, kunnen ze onbeperkt lenen. Mede omdat het Rijk Nederlandse
decentrale overheden niet failliet zal laten gaan, kunnen gemeenten en provincies
onbeperkt lenen.”’” De marginale kosten van vreemd vermogen zijn, zolang de
continuiteit van de decentrale overheid gegarandeerd is, constant.

2.5.5 MARGINALE KOSTEN AANTREKKEN EIGEN VERMOGEN

Overheden kunnen extra eigen vermogen opbouwen door hun belastingen te verhogen
of door te bezuinigen zonder de belastingen dienovereenkomstig te verlagen. Beide
opties zijn niet geliefd bij de inwoners en de overheid krijgt mogelijk te maken met
tegenstand. De kosten die hierbij gemaakt worden, bijvoorbeeld kosten voor het
informeren van de burgers, zijn agency-kosten. Deze kosten kunnen toenemen
naarmate de overheid als rijker wordt gezien en naarmate de belastingverhoging of
bezuinigingen groter worden.

2.5.6  HET PECKING ORDER MODEL EN DE MANAGERIAL OPPORTUNISM HYPOTHESE

Het pecking order model wordt vaak aangehaald om de financieringsstructuur van
ondernemingen te verklaren. Het pecking order model gaat ervan uit dat bij het
financieren van een nieuw project eerst gebruik wordt gemaakt van eigen middelen
(ingehouden winst en overtollige reserves). Vervolgens wordt vreemd vermogen
aangetrokken voor het overige deel van de financiering. Als men dan nog te kort

3¢ In hoofdstuk 5 zal de invloed van politieke (in)stabiliteit op de omvang van het eigen vermogen
uitgebreid worden besproken.

57 Zie noot bij tabel 2.1.
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komt, wordt pas een aandelenemissie overwogen. Deze pikorde wordt bepaald doordat
aan het verkrijgen van extern vermogen extra kosten zitten. Zo willen de vermogens-
verstrekkers extra informatie of een hoger rendement ter compensatie van de
informatieachterstand. De kosten voor extern eigen vermogen (aandelenemissie) zijn
groter omdat aan verstrekkers van vreemd vermogen onderpand kan worden
aangeboden. Het reeds aanwezige eigen vermogen is een deel van het onderpand.

Voor decentrale overheden kunnen we een zelfde rangorde maken. Overtollige
middelen (free cash) en een positief saldo van baten en lasten zijn het goedkoopst
om in te zetten voor financiering van investeringen. Wanneer er niet voldoende
middelen zijn is het aantrekken van vreemd vermogen het aantrekkelijkst en pas als
laatste worden de belastingen extra verhoogd. Het aantrekken van nieuw eigen
vermogen door bezuinigingen of belastingverhoging brengt immers in vergelijking
tot vreemd vermogen hogere kosten met zich mee vanwege de weerstanden hiertegen.

De managerial opportunism hypothese tracht de vermogensstructuur van onder-
nemingen te verklaren door de keuze voor eigen of vreemd vermogen te laten athangen
van de marktsituatie. Bij een hoge marktwaarde van de aandelen wordt nieuw
aandelenkapitaal aangetrokken voor extra investeringen, bij een lage waarde wordt
overgaan op leningfinanciering. Voor decentrale overheden valt geen vergelijkbare
theorie op te stellen.

2.5.7 CoONCLUSIE

De gangbare vermogensstructuurtheorie€n voor ondernemingen kunnen niet zonder
meer worden toegepast op decentrale overheden, maar ze bieden wel een aantal goede
aanknopingspunten. De vermogensverhoudingstheorie€n proberen de kosten van het
eigen vermogen en vreemd vermogen in kaart te brengen en minimaliseren vervolgens
de totale kosten van het vermogen. Dit kan ook als uitgangspunt worden gekozen
voor lokale overheden.

Wanneer decentrale overheden voldoende financiéle middelen hebben om de
continuiteit van hun activiteiten te garanderen, zullen de kosten per eenheid vreemd
vermogen constant zijn, en daardoor ook de marginale kosten. De kosten per eenheid
vreemd vermogen nemen toe wanneer er onvoldoende financiéle middelen aanwezig
zijn. Vreemdvermogensverschaffers zijn immers risicoavers en wensen een premie
voor de hogere risico’s die ze lopen.

De marginale kosten van het eigen vermogen zijn niet constant. Een te beperkte
financiéle ruimte kan tot extra kosten leiden. Een decentrale overheid met weinig
eigen vermogen zal vaak onder strenger toezicht staan van haar toezichthouder. Dit
brengt extra kosten met zich mee voor verantwoording. Een te grote financiéle ruimte
kan ook tot extra kosten leiden. Een verklaring voor de invloed van de vermogens-
structuur op kosten van het eigen vermogen kan, net als voor ondernemingen, worden
gezocht in de agency-kosten. Omdat er kosten zijn verbonden aan zowel te weinig
als teveel eigen vermogen en deze kosten toenemen naarmate het eigen vermogen
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lager respectievelijk hoger wordt, nemen de marginale kosten toe over het gehele
interval (zie figuur 2.1, paragraaf 2.4).

Doordat de marginale kosten van zowel het eigen vermogen als het vreemd vermogen
constant of toenemend zijn, zijn de kosten van het totale vermogen minimaal wanneer
de marginale kosten van het eigen vermogen en die van het vreemd vermogen gelijk
zijn.

Een belangrijk verschil tussen ondernemingen en lokale overheden is dat een mogelijk
faillissement van een lokale overheid geen optie is. Dus een lokale overheid heeft een
minimumniveau aan middelen nodig om de continuiteit van haar taken te waarborgen.
De gewenste vermogensstructuur moet daarom zo worden gekozen dat de kosten
worden geminimaliseerd onder de randvoorwaarde dat het eigen vermogen voldoende
moet zijn om de continuiteit te waarborgen.

Naast het eigen vermogen hebben decentrale overheden andere financi€éle mogelijk-
heden om hun continuiteit te waarborgen, zoals bezuinigingsmogelijkheden, onbenutte
inkomstenbronnen en garantstellingen van derden. In de volgende paragraaf wordt
een concept gepresenteerd dat hier rekening mee houdt, en in paragraaf 2.7 wordt een
model beschreven waarmee het minimaal gewenste eigen vermogen kan worden
berekend.

2.6 Gewenste eigen vermogen van decentrale overheden®®

2.6.1 INLEIDING

Paragraaf 2.3 komt tot de conclusie dat de welvaartstheorie€n geen aanknopingspunten
bieden voor het bepalen van de (gewenste) vermogenspositie van decentrale overheden.
De vermogensverhoudingsmodellen (paragraaf 2.4) die zijn opgesteld voor onder-
nemingen zijn niet toepasbaar op decentrale overheden, aangezien faillissement voor
decentrale overheden over het algemeen geen optie is en decentrale overheden geen
belastingen hoeven te betalen op de winst. De agency-theorieén en rent seeking-
theorieén (paragraaf 2.5) bieden wel aanknopingspunten. Een theorie waarmee de
(gewenste) vermogenspositie kan worden bepaald of verklaard is in paragraaf 2.5
nog niet ontwikkeld. In deze paragraaf zal een poging worden gewaagd een concept
te ontwikkelen aan de hand waarvan de gewenste vermogenspositie van decentrale
overheden kan worden bepaald. Om tot een concept te komen moet echter eerst worden
gedefinieerd welke functies het eigen vermogen voor decentrale overheden vervult.

2.6.2  FUNCTIES VAN HET EIGEN VERMOGEN

Bufferfunctie

Tuckman en Chang (1991), Charity Commission (1997, 2002, 2003) en Feenstra en
Van Helden (1999, 2003) benadrukken het belang van voldoende reserves voor non-

8 Deze paragraaf is gebaseerd op Gerritsen (2000), Gerritsen en Allers (2001), Allers en
Gerritsen (2003), Gerritsen (2003a) en Gerritsen en Sterks (2005).
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profit instellingen. Deze reserves moeten voldoende zijn om toekomstige tegenvallers
en/of verliezen te kunnen opvangen, om zodoende de continuiteit van de bedrijfs-
voering te waarborgen. Het eigen vermogen heeft hiermee dus een bufferfunctie. De
reserves dienen van voldoende omvang te zijn om de continuiteit te waarborgen. De
gewenste omvang van de reserves hangt hiermee af van onder andere de risico’s.
Het eigen vermogen kan echter slechts éénmaal worden ingezet en een daling van het
eigen vermogen leidt tevens tot een tekort in de begroting dat moet worden opgevangen.
Een instelling heeft dus andere financi€éle middelen nodig om de continuiteit (op
langere termijn) te garanderen. Dit zal blijken uit paragraaf 2.7.

Naast eigen vermogen hebben decentrale overheden andere financiéle middelen om
risico’s te dekken. Ten eerste kunnen zij net als de meeste andere non-profit instellingen
bezuinigen. In tegenstelling tot andere instellingen kunnen decentrale overheden ook
nog eens extra inkomsten genereren zonder dat daar extra voorzieningen tegenover
hoeven te staan (belastingheffing). Ten slotte kunnen derden garant staan.

Financieringsfunctie

Daarnaast heeft het eigen vermogen per definitie een financieringsfunctie. Alle
aanwezige reserves plus het vreemd vermogen worden immers gebruikt voor de
financiering van de activa. Reserves die wegvallen door incidentele bestedingen of
tegenvallers zullen met vreemd vermogen moeten worden geherfinancierd.

Het minimaal benodigde eigen vermogen voor de financieringsfunctie is gelijk aan
het totaal aan vermogen dat nodig is voor de financiering van de activa minus het
totaal aan vreemd vermogen dat een decentrale overheid kan aantrekken.

Wanneer er geen beperkingen zijn aan de omvang van de schuld dan is het benodigde
eigen vermogen voor de financieringsfunctie gelijk aan het eigen vermogen dat nodig
is voor de bufferfunctie. Immers, zolang publieke instellingen voldoende middelen
hebben om mogelijke tegenvallers op te vangen, zullen vreemdvermogensverschaffers
bereid zijn middelen ter beschikking te stellen tegen een gunstig tarief.

Bestedingsfunctie

Een publieke instelling heeft de mogelijkheid geld te sparen om het vervolgens uit te
geven. Als de bestemming van een reserve uiteindelijk incidentele uitgaven betreft,
spreekt men van een reserve met een bestedingsfunctie. Op deze manier kunnen
bijvoorbeeld inkomsten worden geégaliseerd. De inkomsten hoeven door het bestaan
van een reserve met bestedingsfunctie immers niet hetzelfde patroon te volgen als de
uitgaven. Zo valt te voorkomen dat belastingtarieven of premies van jaar op jaar veel
schommelen (fax smoothing). Ook kunnen zo overschotten worden bewaard, om
bijvoorbeeld het volgende jaar iets extra’s uit te geven. Een nadeel van een dergelijk
gebruik van reserves is dat onevenwichtigheid ontstaat tussen het moment dat de
voorziening nut afwerpt en het moment van betalen door de burger. Inwoners uit het
verleden betalen dan namelijk mee voor uitgaven in het heden. Het aanhouden van
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veel reserves met een bestedingsfunctie maakt het financiéle beleid bovendien
ondoorzichtig.

Wanneer een publieke instelling kapitaalgoederen koopt, spreken we niet van een
bestedingsfunctie. De aanschaf van kapitaalgoederen verandert namelijk niets aan de
hoogte van het eigen vermogen: de ene vermogenscomponent wordt ingeruild tegen
de andere. Pas bij afschrijving daalt het eigen vermogen.

Inkomensfunctie

Een publieke instelling betaalt geen rente of dividend over het eigen vermogen. De
bespaarde rente kan op verschillende manieren worden besteed. Ten eerste kunnen
de besparingen aan het eigen vermogen worden toegevoegd. Daarnaast kan de
bespaarde rente zowel incidenteel als structureel worden gebruikt als dekking van de
begroting. We spreken van reserves met een inkomensfunctie wanneer de bespaarde
rente structureel wordt gebruikt als dekkingsmiddel. Deze reserves kunnen niet voor
iets anders worden gebruikt. Bij een besluit dit toch te doen zal het ontstane
dekkingstekort op de rekening moeten worden opgevangen door nieuwe inkomens-
stromen of bezuinigingen op de uitgaven.

Wanneer het bezit van een overheid wordt gezien als bezit van de burgers, dan kan de
bespaarde rente worden beschouwd als een onzichtbare belasting. De burger had het
geld namelijk ook zelf kunnen beleggen (of besteden). Door de bespaarde rente buiten
beschouwing te laten ontstaat een scheef beeld van de totale, zichtbare en onzichtbare,
belasting- en premiedruk. Het gebruik van reserves om inkomsten te genereren leidt
dus tot een gebrekkige transparantie van de kosten van de publieke diensten. Het
gevolg is een suboptimale afweging tussen publieke voorzieningen- en de kosten
ervan. Door de kiezer kunstmatig lage kosten voor te spiegelen zal het voorzieningen-
niveau hoger uitkomen dan het niveau waarvoor bij volledige informatie over de
belasting ‘prijs’ zou zijn gekozen (Allers 2000).

2.6.3  (GEWENSTE OMVANG EIGEN VERMOGEN

Wanneer een publieke instelling te weinig eigen vermogen heeft, kan de continuiteit
van haar bedrijfsvoering in gevaar komen. Daarnaast zullen vreemdvermogens-
verschaffers een hogere prijs vragen voor het ter beschikking stellen van kapitaal. Zij
lopen immers een groter risico op het door hen verstrekte kapitaal.

Een nadeel van de aanwezigheid van meer dan noodzakelijk eigen vermogen, is dat
dit ten koste kan gaan van de doelmatigheid en de transparantie van het overheids-
handelen. Een instelling die beschikt over overtollig vermogen kan, zonder risico
voor de continuiteit, geld besteden aan onrendabele projecten en/of aan projecten die
niet tot de primaire taken behoren (zie paragraaf 2.5). Dit is in de praktijk duidelijk
waarneembaar. Zo moest staatssecretaris Ybema in 2000 een besluit schorsen van de
Kamer van Koophandel voor Zuid-Limburg, die tientallen miljoenen wilde steken in
een voetbalstadion, een bedrijventerrein en kantoorgebouwen, iets wat de wet niet
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toelaat (Volkskrant 2000). Bij deze gelegenheid bleek dat Kamers van Koophandel
over substantiéle eigen vermogens beschikken.*

Bovendien leiden reserves tot een zwakkere band tussen beslissen, betalen en genieten
(gebrekkige waardeovereenstemming), wat de kwaliteit van de afweging tussen
publieke goederen en kosten in gevaar brengt. Op een beperkte hoeveelheid reserves
in verband met fax smoothing na, is het aanhouden van eigen vermogen voor andere
functies dan de bufferfunctie dus minder gewenst. Het gewenste eigen vermogen zal
dan vooral afhangen van de benodigde reserves voor de bufferfunctie.

2.6.4 HET WEERSTANDSVERMOGEN

Feenstra en Van Helden (1999, 2003), Centraal Fonds voor de Volkshuisvesting (2003)
en Haisma (2003a, 2003b) bespreken verschillende raamwerken voor respectievelijk
academische ziekenhuizen, woningcorporaties en gemeenten om te bepalen of deze
voldoende financiéle weerstand hebben om eventuele toekomstige tegenvallers te
kunnen opvangen. Eén van de modellen besproken door Feenstra en Van Helden, het
zogenaamde ‘Coopers & Lybrand’-model, houdt niet alleen rekening met mogelijke
tegenvallers, maar ook de tijd die een instelling nodig heeft om haar uitgavenpatroon
aan te passen aan het nieuwe inkomstenniveau, bijvoorbeeld door verschraling van
het voorzieningenniveau.

Decentrale overheden hebben in tegenstelling tot de meeste andere non-profit
instellingen ook nog de mogelijkheid om hun (belasting)inkomsten te verhogen. Een
concept dat hier rekening mee houdt en momenteel gangbaar is bij de Nederlandse
decentrale overheden is het weerstandsvermogen.®® Dit concept neemt niet alleen het
eigen vermogen in beschouwing, maar het totale potentieel aan financiéle middelen
dat de decentrale overheid tot haar beschikking heeft. Deze financiéle middelen worden
afgezet tegen de risico’s die de desbetreffende overheid loopt.

Het weerstandsvermogen wordt gedefinieerd als het vermogen van een decentrale
overheid om tegenvallers op te vangen zonder dat de continuiteit van deze overheid
in gevaar komt. Het weerstandsvermogen kan worden uitgedrukt als de verhouding
tussen de weerstandscapaciteit en de risico’s die een overheid loopt. De weerstands-
capaciteit bestaat uit reserves, langlopende voorzieningen, onbenutte inkomsten-
bronnen, bezuinigingsmogelijkheden en garantstellingen van derden. Bij het
optimaliseren van het weerstandsvermogen spelen naast weerstandscapaciteit en
risico’s nog andere factoren een rol. Het gaat hierbij om het aanpassingsvermogen of
de flexibiliteit van de organisatie, en om de kans dat tegenslagen in de tijd samenvallen.
Op zichzelf genomen kleine risico’s kunnen door toeval gelijktijdig of vlak na elkaar

% Hordijk en Hordijk (1999). Zie ook het antwoord van de staatssecretaris op de over deze
zaak gestelde Kamervraag (Tweede Kamer 1999-2000b).

% De term weerstandsvermogen is in deze context al in 1983 geintroduceerd door Boorsma,
Koning en Lindenhovius. In 1998 is de term opnieuw geintroduceerd door Ministerie van
Binnenlandse Zaken (1998a, 1998b).
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optreden, waardoor toch een groot beroep op de weerstandscapaciteit noodzakelijk
is. De kansen op verschillende soorten tegenvallers kunnen onderling afhankelijk
zijn. Zo kan bijvoorbeeld een teruglopende economische groei leiden tot een lagere
algemene uitkering uit het gemeentefonds, een groter beroep op garanties ¢n hogere
bijstandsuitgaven. Figuur 2.2 brengt de verschillende variabelen schematisch met
elkaar in verband.

Figuur 2.2  Determinanten van weerstandsvermogen

Risico's Weerstandscapaciteit

e Economisch e Eigen vermogen

e Politiek e Langlopende voorzieningen
e Juridisch e Onbenutte inkomstenbronnen
e Bestuurlijk e Bezuinigingsmogelijkheden
e ctc. e Garantstellingen
Samenloop van Flexibiliteit

risico's
Weerstandsvermogen

Het weerstandsvermogen van een gemeente of provincie is voldoende zolang de
continuiteit niet in gevaar komt. Ofwel, een lokale overheid moet voldoende financiéle
middelen hebben om een worstcase scenario te kunnen overleven.

2.6.5 Risico’s

Gemeenten en provincies hebben te maken met een grote verscheidenheid aan risico’s.
Aansprakelijkheid, tegenvallende inkomsten door een verslechterende economie,
nieuwe regelingen of opgelegde kortingen vanuit het Rijk en de normale bedrijfsmatige
risico’s, om er slechts een aantal te noemen. Om risico’s te kunnen kwantificeren is
informatie vereist over de kansen en omvang van daarmee samenhangende risico’s.
Omdat deze kennis zelden aanwezig is, is het moeilijk de omvang van de totale risico’s
te kwantificeren.

Gemeenten en provincies moeten sinds 1995 een risicoparagraaf opnemen in hun
begroting en jaarverslag. De risicoparagrafen bevatten over het algemeen niet meer
dan een opsomming van een beperkt aantal risico’s zonder dat deze werden
gekwantificeerd. Met ingang van het begrotingsjaar 2004 moeten gemeenten en
provincies alle van materi€le betekenis zijnde risico’s inventariseren en het te voeren
beleid met betrekking tot die risico’s uiteenzetten. Na een inventarisatie van de
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begrotingen 2004 van gemeenten, blijken slechts enkele gemeenten hier een poging
toe gewaagd te hebben.® Omdat een goede kwantificering van de risico’s erg moeilijk
is, zijn modellen ontwikkeld die het totaal aan risico’s proberen te schatten.®

Hier gaan we echter niet dieper op in. Deze paragraaf en volgende paragraaf richten
zich op de bepaling van de weerstandscapaciteit en het verband tussen risico’s en de
weerstandscapaciteit bij gegeven risico’s.

2.6.6  DE WEERSTANDSCAPACITEIT

De weerstandscapaciteit bestaat zoals gezegd uit vijf verschillende elementen: het
eigen vermogen, langlopende voorzieningen, onbenutte inkomstenbronnen,
bezuinigingsmogelijkheden en garantstellingen van derden.

Eigen vermogen

Het eigen vermogen is geen fysieke pot met geld, waarover een lokale overheid vrijelijk
kan beschikken. Het is een restpost op de balans, waarmee het totaal van de passiva
gelijk wordt gemaakt aan het totaal van de activa (bezittingen). Het grote knelpunt bij
het bepalen van het eigen vermogen zit in het bepalen van de waarde van de bezittingen.
Bezittingen van publieke instellingen zijn voor een groot deel niet of moeilijk
verhandelbaar. De waarde van wegen, openbaar groen of andere openbare ruimten
bepalen is in het algemeen ondoenlijk.

Behalve het bepalen van het eigen vermogen is het lastig om vast te stellen welk deel
van de gemeentelijke bezittingen moet worden gewaardeerd voor het berekenen van
de weerstandscapaciteit. Het eigen vermogen dat verstrekkers van vreemd vermogen
van belang zullen achten is het vermogen dat zij te gelde kunnen maken bij faillissement
van de instelling. Dit eigen vermogen bestaat dus uit alle activa die verkoopbaar zijn
minus de schuld van de instelling. Hieronder vallen onder andere de meeste roerende
goederen, grond, gebouwen en wegen waarop tol geheven kan worden. Dit vermogen
hoeft niet overeen te komen met het eigen vermogen dat in de boekhouding van de
lokale overheid staat vermeld. Stille reserves behoren ook tot de weerstandscapaciteit,
zolang het om verhandelbare activa gaat.

Langlopende voorzieningen

Voorzieningen behoren tot de eigen financieringsmiddelen van een decentrale overheid.
Deze middelen hebben in tegenstelling tot het eigen vermogen een niet te veranderen
bestemming, zoals het afdekken van inschatbare risico’s of het tijdig reserveren van
middelen voor groot onderhoud. Vermogen van derden dat alleen aan een specifiek

61 Uit een eigen inventarisatie van alle Zeeuwse gemeenten en uit inventarisatie van Boorsma,
Haisma en Moolenaar (2005).

62 Gerritsen & Allers (2002) en Haisma (2003a, 2003b) beschrijven enkele mogelijke modellen.
Feenstra en Van Helden (1999 en 2003) beschrijven in hun artikelen verschillende modellen
voor academische ziekenhuizen.
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doel mag worden besteed, behoort tevens tot de voorzieningen van de Nederlandse
decentrale overheden. Hoewel gemeenten en provincies de voorzieningen op den
duur zullen inzetten voor het betreffende doel, kunnen de voorzieningen tot die tijd
voor de financiering van gemeentelijke en provinciale bezittingen worden ingezet.
Voorzieningen waarvan bekend is dat ze op tijdstip t niet ingezet zullen worden,
behoren tot de weerstandscapaciteit op tijdstip t. In deze studie zullen deze
voorzieningen worden aangeduid als langlopende voorzieningen.

Onbenutte inkomstenbronnen

Decentrale overheden kunnen ook extra middelen genereren door belastingen te
verhogen, heffingen meer kostendekkend te maken of overige inkomsten te vergroten
door bijvoorbeeld verhoging van de toegangsprijs van gemeentelijke zwembaden,
kinderboerderijen, etc. De extra inkomsten die hierdoor gegenereerd kunnen worden
zijn de onbenutte inkomstenbronnen. De provinciale belastingtarieven en de
belangrijkste gemeentelijke belastingen, de onroerendezaakbelastingen, zijn
gemaximeerd. De onbenutte inkomstencapaciteit van deze belastingen is goed te
berekenen. Andere gemeentelijke belastingen zijn niet gemaximeerd. De onbenutte
inkomsten uit deze belastingen zijn lastiger te bepalen; zij hangen af van de bereidheid
van de belastingplichtigen om deze belasting te betalen, zoals blijkt uit het volgende
citaat.

“Tax increases can reach the point of being so onerous as to cause taxpayers
to ‘vote with their feet,” and leave town or the state, thus diminishing the
tax base and further increasing taxes on those remaining. New York City
and State have experienced this particular phenomenon.”

Hausker (1991, blz. 5)

Bij het berekenen van de onbenutte inkomstenbronnen moet er tevens rekening mee
worden gehouden dat deze in de tijd kunnen veranderen. Ten eerste kan een publieke
instelling niet op elk gewenst moment haar inkomsten verhogen. Belastingtarieven
moeten vaak ruim van te voren worden vastgesteld. Gemeenten mogen hun belastingen
niet meer naar boven bijstellen zodra het begrotingsjaar is ingegaan. Verder kunnen
tarieven vaak gemakkelijker in een aantal stappen worden verhoogd dan in één keer.
Ten slotte kan het zo zijn dat de publieke instelling al verplichtingen is aangegaan
voor de toekomst, waardoor al tariefverhogingen zijn gepland. De onbenutte
inkomstenbronnen liggen in dit geval op korte termijn hoger dan op langere termijn.

Bezuinigingsmogelijkheden
Bedrijven kunnen slechts in beperkte mate bezuinigingen doorvoeren. Wanneer een
efficiént bedrijf bezuinigt, zal de kwaliteit van het product dalen en zullen inkomsten
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met minstens hetzelfde bedrag dalen.® Decentrale overheden kunnen wel korten op
de kwaliteit en/of kwantiteit van de door hun geleverde publieke goederen zonder dat
daar een even grote of grotere daling van de inkomsten tegenover staat. Voor de
bepaling van de hoogte van bezuinigingsmogelijkheden moet er rekening mee worden
gehouden dat op korte termijn minder bezuinigd kan worden dan op lange termijn.
Doorgaans zijn veel verplichtingen aangegaan, bijvoorbeeld door afspraken met derden
of door aangeschafte activa.

Garantstellingen

Naast eigen middelen kunnen garanties van derden de benodigde zekerheden bieden.
Nederlandse gemeenten hebben de mogelijkheid artikel 12-status aan te vragen
wanneer ze de begroting niet rond krijgen. Gemeenten met een artikel 12-status komen
dan in aanmerking voor een extra uitkering uit het gemeentefonds. Door dit vangnet
kunnen gemeenten goedkoop geld lenen ongeacht hun vermogenspositie.
Garantstellingen hoeven echter niet altijd zo expliciet te zijn geformuleerd. Provincies
kennen geen formele artikel 12-status. Zolang vermogensverschaffers echter
verwachten dat het Rijk zal ingrijpen in geval van dreigend faillissement, zullen zij
ook bereid zijn vermogen te verschaffen zonder een risicopremie van betekenis.
Garantstellingen kunnen zowel tot maatschappelijke baten als lasten leiden.
Garantstellingen leiden meestal tot lagere rentelasten. Daarnaast hoeven minder
publieke middelen te worden vastgelegd, omdat de som van de risico’s van de publieke
instellingen afzonderlijk aanzienlijk groter is dan het risico dat de publieke instellingen
tezamen lopen. Daarentegen kunnen de financiéle garantstellingen leiden tot risicovolle
uitgaven, onderschatting van kosten van investeringen of een hoger voorzieningen-
niveau dan optimaal. Bij financiéle problemen kan de publieke instelling immers
terugvallen op de garantstellingen.

2.6.7 CONCLUSIE

Het eigen vermogen van decentrale overheden heeft vier functies. Ten eerste dient
het eigen vermogen als financiering van de activa. Ten tweede is het eigen vermogen
é¢n van de financié€le middelen die een decentrale overheid ter beschikking staat om
tegenvallers op te vangen teneinde haar continuiteit te waarborgen (de bufferfunctie).
Daarnaast kan het eigen vermogen gezien worden als een spaarpot. Middelen kunnen
gedurende een periode worden gespaard om later uit te geven (bestedingsfunctie). De
vierde functie is de zogenaamde inkomensfunctie. Decentrale overheden hoeven over
het eigen vermogen geen vergoeding te betalen, hierdoor wordt bespaard op de
rentelasten.

Het aanhouden van eigen vermogen voor de bestedingsfunctie en de inkomensfunctie
is ongewenst. Het gebruik van reserves om inkomsten te genereren of voor financiering
van uitgaven leidt tot een gebrekkige transparantie van de kosten van de publieke

% Een bedrijf dat door bezuinigingen meer winst kan behalen is niet efficiént.
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diensten, hetgeen een suboptimale afweging tot gevolg heeft tussen publieke
voorzieningen- en de kosten daarvan. Daarnaast kan een instelling die beschikt over
overtollig vermogen, zonder risico voor de continuiteit, geld besteden aan onrendabele
projecten en/of aan projecten die niet tot de primaire taken behoren. Ten slotte leiden
reserves tot een zwakkere band tussen beslissen, betalen en genieten (gebrekkige
waardeovereenstemming), wat de kwaliteit van de afweging tussen publieke goederen
en kosten in gevaar brengt.

Het gewenste eigen vermogen zal dan vooral athangen van de benodigde reserves
voor de bufferfunctie. Deze hangt weer af van de overige aanwezige financiéle
middelen die ingezet kunnen worden voor het opvangen van eventuele tegenvallers.
De gewenste omvang van de weerstandscapaciteit hangt af van de risico’s die de
decentrale overheid loopt.

Het vermogen van een instelling om haar risico’s te ondervangen wordt ook wel het
weerstandsvermogen genoemd. In figuur 2.2 staat dit verband uitgewerkt.

2.7 Model voor berekening weerstandscapaciteit®

2.7.1  DEFINITIES EN BEREKENING WEERSTANDSCAPACITEIT®

Zoals uit de voorafgaande paragraaf blijkt kan de weerstandscapaciteit niet in één
getal worden gevangen. Daarom definiéren we de weerstandscapaciteit op tijdstip t
als volgt: het eigen vermogen en langlopende voorzieningen die een instelling heeft
op tijdstip ten het eigen vermogen plus langlopende voorzieningen die ze kan hebben
op tijdstip t + s, gegeven de situatie op tijdstip t. Met andere woorden: de weerstands-
capaciteit (we_ ) is het eigen vermogen plus langlopende voorzieningen die een
instelling op tijdstip t+s kan hebben, gegeven de beschikbare beleidsopties in jaar t.
Wanneer niet in jaar t, maar pas later wordt besloten een bepaalde weerstandscapaciteit
na te streven is we -niet meer haalbaar, omdat bijvoorbeeld pas later de belastingen
worden verhoogd. De weerstandscapaciteit kan worden weergegeven in een vector

wC,

Wct,t+0

we =| " Ne[0,0,23.)

Wct,t+N

% In het model worden de garantstellingen niet meegenomen. De garantstellingen kunnen zeer
verschillend van aard zijn en dus moeilijk in een model mee te nemen. Daarnaast kunnen aan
de garantstellingen onwenselijke eisen zijn verbonden. Gemeenten die artikel 12-status hebben,
verliezen een deel van hun autonomie. Dit kan het wenselijk maken dat de gewenste
weerstandscapaciteit zo groot is dat een onvrijwillig beroep op de artikel 12-status kan worden
voorkomen.

% Vectoren worden vetgedrukt weergegeven, scalars worden normaal weergegeven.
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Voordat de weerstandscapaciteit kan worden berekend, moeten eerst de elementen
van de weerstandscapaciteit worden bepaald.

evr,r+0 llvr,HO O O

evf,f+l llvf,f+1 Olf,f+1 bmf,f+1
evf = evf,f+2 > llvf = llvf,f+2 > Olf = Olf,f+2 > bmf = bmf,f+2

eV, N v,y Ol 1in bm, .

Het eigen vermogen (ev,) is een vector bestaande uit de elementen ev, ., waarbij s =
0,1,2,....Nenev,, 1ishet verwachte eigen vermogen van een decentrale overheid op
tijdstip t+s, gegeven de situatie op tijdstip t en het geplande beleid.

De langlopende voorzieningen (llv,) bestaan uit een vector met de elementen llv, , en
llv, .. zijn de op tijdstip t+s potentieel aanwezige langlopende voorzieningen van de
decentrale overheid gegeven de situatie op tijdstip t en het geplande beleid.

De vector onbenutte inkomstenbronnen (oi ) bestaat uit de elementen oims’ waarbij
oi . het totale potentieel aan inkomsten is minus de begrote inkomsten op tijdstip
t+s, gegeven de situatie op tijdstip t en het geplande beleid.

En ten slotte zijn er de bezuinigingsmogelijkheden (bm,). Deze vector bestaat uit de
elementen bm . bm zijn de bezuinigingsmogelijkheden ten opzicht van de
begroting op tijdstip t die op tijdstip t + s gerealiseerd kunnen zijn.

De onbenutte inkomstenbronnen en bezuinigingsmogelijkheden zijn op tijdstip t=0
nihil. Overheden kunnen niet per direct extra inkomsten genereren of bezuinigen.
De elementen van de vector weerstandscapaciteit (we,) kunnen als volgt worden

gedefinieerd:

S . s—i S s—i
@1 we =ev, v+ ol ()T DT bm(1+r)

met r = interestpercentage
enie[0,1,23..)

Om het model niet te veel te compliceren maken we een aantal veronderstellingen.
Wanneer de begroting van de decentrale overheid in evenwicht is, blijft het eigen
vermogen constant. Er geldt dan:

(2.2) ev, =ev , Vi, ts

L s

met i,jt,s € [0,1,2,3...)
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Stel nu verder dat de gemeentelijke begroting elk jaar identiek is, er geen inflatie is
en de bezuinigingsmogelijkheden en de onbenutte inkomstenbronnen elk jaar hetzelfde
zijn. De langlopende voorzieningen zijn constant door de tijd, omdat jaarlijks eenzelfde
bedrag aan voorzieningen komt te vervallen als wordt toegevoegd. In dit geval gelden
de volgende drie vergelijkingen.

(2.3) v

L Vt+j,t+j+i

2.4) ol .=

tt+ Olt+j,t+j+i

(25) bmt,t+i = bmt+j,t+j+i

Alleen wanneer de begroting elk jaar identiek is (dus geen beleidsaanpassingen), er
geen inflatie is en er geen tegenvallers plaatsvinden, is de weerstandscapaciteit con-
stant in de tijd. Dit (vergelijking 2.6) kan worden afgeleid uit de vergelijkingen 2.1
tot en met 2.5:

(2.6) we, =we,, LVt

In alle andere situaties geldt vergelijking 2.6 niet, behalve in die gevallen waarin een
verandering in één van de elementen van de weerstandscapaciteit precies wordt
gecompenseerd door een verandering van een ander element. De situatie in vergelijking
2.6 kan als uitgangspositie dienen om de effecten van beleidsaanpassingen en
tegenvallers te analyseren.

Ter illustratie

In tabel 2.2 staan de gegevens over het eigen vermogen, langlopende voorzieningen,
onbenutte inkomstenbronnen en bezuinigingsmogelijkheden van de fictieve gemeente
Gaasterzijl en het rentetarief waartegen de gemeente kan lenen.

Tabel 2.2  Elementen weerstandscapaciteit op tijdstip t (in miljoen euro)

s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 S=8 s=9 s=10
Eigen vermogen 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0
Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen 0o 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
Bezuinigingsmogelijkheden 0 1,0 2,0 3,0 40 50 6,0 7,0 80 9,0 10,0
rente 5,0%

Het eigen vermogen bedraagt in jaar O dertig miljoen euro. De verwachting is dat het
eigen vermogen de komende jaren constant blijft. De meerjarenbegroting is dus in
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evenwicht. Vijf miljoen euro van de voorzieningen zal met zeer grote zekerheid komend
jaar niet te hoeven worden ingezet. Doordat mogelijk in de erop volgende jaren één
miljoen per jaar van de langlopende voorzieningen moet worden ingezet, maar vanuit
de exploitatie voor één miljoen aan nieuwe voorzieningen wordt gecregerd, blijft het
bedrag aan langlopende voorzieningen constant in de tijd. De inkomsten kunnen met
ingang van volgend jaar met twee miljoen worden verhoogd. Op de lange termijn
(tien jaar) kan Gaasterzijl tien miljoen euro bezuinigen. In jaar 0 kan echter niet meer
worden bezuinigd, in het volgende jaar kan structureel één miljoen worden bezuinigd,
het jaar erop nog een miljoen extra, enzovoort. Verder kan de publieke instelling
kapitaal lenen tegen vijf procent rente. De weerstandscapaciteit ziet er als volgt uit:

Tabel 2.3  Berekening weerstandscapaciteit op tijdstip t (in miljoen euro)

s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 s=8 s=9 s=10
Eigen vermogen 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0
Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen' 0,0 2,0 4,1 63 8,6 11,1 13,6 16,3 19,1 22,1 252
Bezuinigingsmogelijkheden' 0,0 1,0 3,1 6,2 10,5 16,0 22,8 31,0 40,5 51,6 64,1
Weerstandscapaciteit 35,0 38,0 42,2 47,5 54,1 62,1 71,4 82,3 94,6 108,6 124,3

1

Bedragen zijn cumulatief

Het eigen vermogen bedraagt in elk jaar dertig miljoen euro. Er wordt geen rente
bijgeteld omdat ervan uitgegaan wordt dat de ‘bespaarde’ rente in de begroting is
meegenomen (impliciet of expliciet). Om dezelfde reden wordt bij langlopende
voorzieningen geen rente bijgeteld. Voor het berekenen van de onbenutte
inkomstenbronnen en bezuinigingsmogelijkheden moet wel rekening worden
gehouden met extra renteopbrengsten (of bespaarde rentelasten). De onbenutte
inkomstenbronnen voor het jaar 2 bedragen 4,1 miljoen euro: de extra inkomsten a
twee miljoen in jaar 1, de extra inkomsten a twee miljoen in jaar 2 en de interest op
het extra vermogen van jaar 1 (vijf procent van twee miljoen).

Eenzelfde berekening kan worden gemaakt voor de bezuinigingsmogelijkheden. In
jaar 1 kan één miljoen worden bezuinigd. Elk opvolgend jaar kan één miljoen extra
worden bezuinigd tot een maximum van tien procent van de oorspronkelijke begroting.
De bezuinigingsmogelijkheden in jaar 2 bedragen één miljoen uit jaar 1, plus
vijftigduizend euro rente plus twee miljoen in jaar 2. Totaal 3,05 (afgerond 3,1) miljoen
euro. In jaar 3 kan drie miljoen worden bezuinigd ten opzichte van de oorspronkelijke
begroting, zodat het totaal op 6,2 miljoen euro komt (3,05 + 5% van 3,05 + 3).

De weerstandscapaciteit uit tabel 2.3 kan als volgt worden geinterpreteerd. In jaar O
heeft Gaasterzijl 35 miljoen euro aan eigen vermogen en langlopende voorzieningen.
Wanneer Gaasterzijl maximaal bezuinigt en de inkomsten maximaliseert, kan het
over tien jaar 124,3 miljoen euro aan eigen vermogen en langlopende voorzieningen
hebben. Figuur 2.3 toont de weerstandscapaciteit in de vorm van een grafiek.
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Figuur 2.3 Weerstandscapaciteit op tijdstip t (in miljoen euro)
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2.7.2  'TEGENVALLERS EN BELEIDSREACTIES

In de vorige paragraaf is de initi€le weerstandscapaciteit berekend voor een situatie
waarin geen tegenvallers plaatsvinden, de begroting elk jaar in evenwicht en identiek
is. Hieruit volgt dat de weerstandscapaciteit voor alle jaren gelijk is. Stel nu dat een
decentrale overheid te maken krijgt met tegenvallers. Dan neemt het eigen vermogen
af. De nieuwe vector ey, bestaat uit de elementen Et,m , met

27 eVius =ev,,, — Z:ZO (1+r1)"tegenvallers,

tegenvaller, ,

S+

tegenvaller,
met tegenvallers, =|

tegenvaller, ,

Tegenvaller , is de tegenvaller waarvan op het moment t bekend is dat die op het
moment t+s zal plaatsvinden. Het eigen vermogen na tegenvallers op tijdstip t+s
(evis ) 1s het oude eigen vermogen minus de som van de tegenvallers, waarbij
rekening is gehouden met lagere rentebaten.
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Er geldt:

(2.8) tegenvaller,

t,t+i

= tegenvaller,

t+j,t+i—j

met j<1

Een tegenvaller leidt per definitie tot een lager eigen vermogen. De omvang van de
benodigde financieringsmiddelen verandert niet door de tegenvaller, zodat de
decentrale overheid extra vreemd vermogen moet aantrekken om de balans in
evenwicht te houden. Over dit vieemd vermogen moet de gemeente rente betalen die
niet in de begroting is opgenomen. Het begrotingstekort moet worden gedicht om
het eigen vermogen niet verder te laten dalen. Dit vereist dus een toename van de
inkomsten (onbenutte inkomstenbronnen) of een afname van de uitgaven
(bezuinigingsmogelijkheden).

Tegenvallers hoeven niet incidenteel te zijn. Een structurele tegenvaller leidt tot een
elk jaar terugkerend financieel nadeel. Dit kan eenvoudig in het model worden
opgenomen door deze tegenvaller voor elk jaar in te vullen.

Vervolg illustratie (2)

Stel dat de fictieve gemeente Gaasterzijl in t = 0 met een éénmalige tegenvaller van
tien miljoen te maken krijgt en een structurele tegenvaller a één miljoen euro per jaar
op het tijdstip 1. Dan ziet de weerstandscapaciteit er als volgt uit:

Tabel 2.4  Berekening weerstandscapaciteit na tegenvaller zonder
beleidsreactie op tijdstip t (in miljoen euro)
s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 s=8 s=9 s=10

Eigen vermogen 20,0 18,5 16,9 15,3 13,5 11,7 9,8 7,8 57 3,5 1,1
Incidentele tegenvallers -10,0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Structurele tegenvallers o -10 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 ~-1,0
Interestkosten o -05 -06 -07 -07 -08 -09 -10 -1,1 -1,2 -13

Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen 0,0 2,0 4,1 6,3 8,6 11,1 13,6 16,3 19,1 22,1 25,2
Bezuinigingsmogelijkheden 00 1,0 3,1 6,2 10,5 16,0 22,8 31,0 40,5 51,6 64,1
Weerstandscapaciteit 25,0 26,5 29,1 32,8 37,7 43,8 51,2 60,1 70,3 82,1 954

De schuin gedrukte getallen hebben betrekking op de mutatie van het eigen vermogen.

Doordat de begroting niet in evenwicht is (structureel minder bespaarde rente en een
structurele tegenvaller), voldoen de vergelijkingen 2.2 en 2.6 niet langer. De weerstand-
capaciteit neemt door de tijd heen af. De weerstandscapaciteit ziet er bij ongewijzigd
beleid op bijvoorbeeld tijdstip t + 5 als volgt uit:
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Tabel 2.5  Berekening weerstandscapaciteit na tegenvaller zonder
beleidsreactie op tijdstip t + 5 (in miljoen euro)
s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 s=8 s=9 s=10

Eigen vermogen 11,7 98 78 57 35 1,1 -13 -39 -6,6 -94 -124
Incidentele tegenvallers 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Structurele tegenvallers -0 -10 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 ~-1,0
Extra interestkosten -08 -09 -10 -1,1 -1,2 -1,3 -14 -16 -1,7 -1,8 -20

Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen 0,0 2,0 4,1 6,3 8,6 11,1 13,6 16,3 19,1 22,1 25,2
Bezuinigingsmogelijkheden 00 1,0 3,1 62 10,5 16,0 22,8 31,0 40,5 51,6 64,1
Weerstandscapaciteit 16,7 17,8 19,9 23,2 27,6 33,2 40,1 48,4 58,1 69,2 81,9

Noot: ev___in tabel 2.4 gelijk zijn aan ev in tabel 2.5.

LS 5,145

Omdat decentrale overheden hun begroting in evenwicht moeten brengen, zullen ze
de belastingen moeten verhogen of bezuinigen. Hierdoor zullen de onbenutte
inkomstenbronnen of bezuinigingsmogelijkheden evenredig afnemen. Het eigen
vermogen zal toenemen met dezelfde hoeveelheid waardoor de weerstandscapaciteit
op tijdstip t+i met i>0 groter wordt. In vergelijking (2.9) staat de berekening van de
nieuwe vector gy .

(2.9) CVites =€V, T Z;o (bezuinigingt’m + extra inkomsten, ., —
s—i
tegenvaller, . )(1+7)
bezuiniging, .,
bezuiniging
e e e S+
met bezuiniging, =| " 1<bm,

bezuiniging, ,,

extra inkomsten, ,
extra inkomsten, .,

en extrainkomsten, =| <oi,

extra inkomsten, ,
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(2.10) O_it,tJrs =0l — Z;O extra inkomsten, ., (1+ r)'
(2.11)  bmuws = bm, - Z;O bezuiniging, ., (1+r)""

Uit de vergelijking (2.1), (2.5), (2.7), (2.9), (2.10) en (2.11) volgt:

(2.12) WCi+i = %t,tﬂ'

Vergelijking (2.12) laat zien dat de weerstandscapaciteit op tijdstip t na beleids-
maatregelen (bezuinigingen en/of verhoging van inkomsten) en na tegenvallers gelijk
is aan de weerstandscapaciteit na alleen tegenvallers. Bezuinigingen en/of het benutten
van de onbenutte inkomstenbronnen hebben dus geen invloed op de weerstands-
capaciteit. Er vindt alleen een verschuiving plaats tussen de elementen van de
weerstandscapaciteit.

Vervolg illustratie (3)

Wanneer de gemeente Gaasterzijl geen maatregelen treft om het eigen vermogen aan
te vullen, zal de weerstandscapaciteit steeds verder dalen totdat deze negatief wordt
en de gemeente failliet gaat. Daarom verhoogt (vanuit de situatie in tabel 2.4)
Gaasterzijl zijn belastingen met 1,5 miljoen euro per jaar en gaat het een half miljoen
euro structureel bezuinigen. Beide maatregelen worden in jaar t+1 ingevoerd. Dit
leidt tot de volgende weerstandscapaciteit:

Tabel 2.6 Berekening weerstandscapaciteit na tegenvaller met beleidsreactie op
tijdstip t (in miljoen euro)
s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 s=8 s=9 s=10

Eigen vermogen 20,0 20,5 21,0 21,6 22,2 22,8 23,4 24,1 24,8 25,5 26,3
Incidentele tegenvallers 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Structurele tegenvallers -1,0 -10 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -10 -1,0 -1,0 -1,0 ~-1,0
Extra interestkosten 05 -05 -04 -04 -04 -04 -03 -03 -03 -03 -02
Extra inkomsten o 15 L5 L5 15 15 15 15 15 1,5 1,5
Bezuinigingen o 05 05 05 05 05 05 05 05 0,5 0,5

Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen 0,0 0,5 1,0 1,6 22 28 34 41 48 55 63
Bezuinigingsmogelijkheden 0,0 05 2,0 46 84 13,3 194 269 358 46,0 57,8
Weerstandscapaciteit 25,0 26,5 29,1 32,8 37,7 43,8 51,2 60,1 70,3 82,1 954

De weerstandscapaciteit is gelijk gebleven ten opzichte van tabel 2.4. De onderste
regels van tabel 2.4 en tabel 2.6 zijn gelijk. Het verhogen van de inkomsten en
bezuinigingen heeft geen invloed op de weerstandscapaciteit in het jaar t. De extra
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middelen uit de bezuinigingen en het verhogen van inkomsten gaan immers ten koste
van de bezuinigingsmogelijkheden en onbenutte inkomstenbronnen. De bezuinigingen
en het verhogen van de inkomsten hebben wel invloed op de weerstandcapaciteit op
een later tijdstip. Zo ziet de weerstandscapaciteit er op het tijdstip t+5 er als volgt uit:

Tabel 2.7  Berekening weerstandscapaciteit na tegenvaller met beleidsreactie op
tijdstip t+5 (in miljoen euro)
s=0 s=1 s=2 s=3 s=4 s=5 s=6 s=7 s=8 s=9 s=10

Eigen vermogen 22,8 23,4 24,1 24,8 25,5 26,3 27,1 28,0 28,9 29,8 30,8
Incidentele tegenvallers 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Structurele tegenvallers -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 ~-1,0 -1,0
Extra interestkosten -04 -04 -03 -03 -03 -02 -02 -01 -01 -0,1 -0,0
Extra inkomsten o L5 15 15 15 1,5 1,5 15 15 1,5 1,5
Bezuinigingen o 05 05 05 05 05 05 05 05 0,5 0,5

Langlopende voorzieningen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Onbenutte inkomstenbronnen 0,0 05 1,0 1,6 22 28 34 41 48 55 63
Bezuinigingsmogelijkheden 00 1,0 3,1 6,2 10,5 16,0 22,8 31,0 40,5 51,6 63,6
Weerstandscapaciteit 27,8 29,9 33,1 37,6 43,2 50,1 58,3 68,0 79,2 91,9 105,7

De weerstandscapaciteit is slechter dan de aanvankelijke weerstandscapaciteit, voordat
er sprake was van tegenvallers (tabel 2.3), maar beter dan in de situatie waarin geen
bezuinigingen en belastingverhoging zouden hebben plaatsgevonden (tabel 2.5).

2.7.3  NIEUW BELEID

Niet alleen tegenvallers beinvloeden de weerstandscapaciteit, ook nieuwe
investeringen of extra consumptieve uitgaven doen dat. Omdat de gemeentelijke
begroting in evenwicht moet zijn, zal de gemeente moeten bezuinigen op andere
uitgaven of haar inkomsten moeten vergroten. Dit gaat uiteraard ten koste van de
onbenutte inkomstenbronnen en/of bezuinigingsmogelijkheden, zodat de weerstands-
capaciteit zal dalen. Extra investeringen moeten anders worden gemodelleerd dan
extra consumptie. Consumptieve uitgaven kunnen hetzelfde worden gemodelleerd
als incidentele tegenvallers. Investeringen leiden niet direct tot een lager eigen
vermogen. De afschrijvingen die in de daaropvolgende jaren volgen doen dit wel.
Daarnaast moet voor het aangaan van investeringen nieuw vermogen worden
aangetrokken. Dit kan bijvoorbeeld door de inkomsten te laten stijgen of door vreemd
vermogen aan te trekken. Over vreemd vermogen moet vervolgens weer interest
worden betaald, hetgeen ook leidt tot een lager begrotingssaldo.
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2.7.4  CONCLUSIE

In deze paragraaf is een model gepresenteerd waarmee het weerstandsvermogen kan
worden berekend en waarmee het minimaal gewenste eigen vermogen (punt EV | in
figuur 2.1) kan worden bepaald. Voor het berekenen van het minimaal gewenste eigen
vermogen moet van een worstcase-scenario worden uitgegaan.

Het model illustreert duidelijk dat het eigen vermogen slechts een beperkte rol speelt
in het weerstandsvermogen van decentrale overheden. Eigen vermogen kan slechts
incidenteel worden ingezet om tegenvallers op te vangen. Het gat dat ontstaat in de
financiering van de activa moet worden opgevuld met vreemd vermogen. Dit leidt tot
hogere rentelasten. De overheid zal moeten bezuinigen of haar inkomsten moeten
vergroten om de hogere rentelasten op te vangen en om de weerstandscapaciteit weer
op peil te brengen. De reserves kunnen dus slechts incidenteel worden ingezet, terwijl
bezuinigingsmogelijkheden en onbenutte inkomstenbronnen structurele middelen zijn,
waarmee het weerstandsvermogen kan worden aangevuld en versterkt.

Het model houdt echter geen rekening met garantstellingen van derden. Het Rijk zal
de Nederlandse decentrale overheden niet failliet laten gaan. Gemeenten die in
financiéle moeilijkheden zitten en niet binnen een aantal jaren hun financién op orde
kunnen krijgen, komen in aanmerking voor de artikel 12-status. Een gemeente met
een artikel 12-status ontvangt tijdelijk een extra bijdrage uit het gemeentefonds. Mede
om deze reden kunnen Nederlandse decentrale overheden zonder problemen geld
lenen en neemt het rentetarief niet toe naarmate ze meer lenen.

2.8 Samenvatting en conclusie

Schuldtheorieén en vermogensverhoudingstheorieén

De schuldtheorieén die ontwikkeld zijn voor het bepalen van de gewenste omvang
van de publieke schuld zijn niet van toepassing op individuele decentrale overheden.
De omvang van decentrale overheden is over het algemeen gering en de invloed van
een decentrale overheid op de kapitaalmarkt en de economie is miniem. Daarnaast
worden de spelregels waaraan decentrale overheden zijn gehouden vaak bepaald door
de centrale overheid.

De vermogensverhoudingstheorieén zijn net zo min toepasbaar. Lokale overheden
hebben niet in de eerste plaats tot doel een zo hoog mogelijk financieel rendement te
garanderen op de door het publiek ter beschikking gestelde middelen. Verder betalen
lokale overheden geen belasting over hun winst. En het belangrijkste verschil is
wellicht dat de continuiteit van publieke goederen, zoals watervoorziening, politie of
ziekenhuis gewaarborgd moet zijn. Faillissement, zoals dat geldt voor ondernemingen
(overdracht van zeggenschap) is voor de meeste publieke instellingen geen optie.
Toch kan, net zoals Modigliani en Miller voor ondernemingen doen, als uitgangspunt
worden gekozen om de kosten van vermogen te minimaliseren door op zoek te gaan
naar de optimale vermogensstructuur. Alleen dient als extra restrictie te worden
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meegenomen dat het eigen vermogen voldoende is om de continuiteit van de lokale
overheid te waarborgen.

Functies eigen vermogen

Om het gewenste niveau van het eigen vermogen van decentrale overheden te bepalen
moeten eerst de functies van het eigen vermogen worden gedefinieerd. Het eigen
vermogen kent vier functies. Instellingen hebben eigen vermogen nodig om
toekomstige tegenvallers en/of verliezen te kunnen opvangen, om zodoende de
continuiteit van de bedrijfsvoering te waarborgen (de bufferfunctie). Verder heeft het
eigen vermogen per definitie een financieringsfunctie. Alle aanwezige reserves plus
het vreemd vermogen worden immers gebruikt voor de financiering van de activa.
Reserves die wegvallen door incidentele bestedingen of tegenvallers zullen met vreemd
vermogen moeten worden geherfinancierd. De derde functie is de bestedingsfunctie.
Een publieke instelling heeft de mogelijkheid geld te sparen om het vervolgens uit te
geven. De inkomsten hoeven door het bestaan van een reserve met bestedingsfunctie
niet hetzelfde patroon te volgen als de uitgaven. Zo valt te voorkomen dat belasting-
tarieven of premies van jaar op jaar veel schommelen (tax smoothing).

Een publieke instelling betaalt geen rente of dividend over het eigen vermogen. We
spreken van reserves met een inkomensfunctie wanneer de bespaarde rente structureel
wordt gebruikt als dekkingsmiddel. Deze reserves kunnen immers niet voor iets anders
worden gebruikt, zonder dat er een dekkingstekort ontstaat.

Gewenste omvang eigen vermogen

De omvang van het eigen vermogen is optimaal wanneer de kosten van het vermogen
(eigen plus vreemd) minimaal zijn, mits de continuiteit van de publieke voorzieningen
van de decentrale overheid is gewaarborgd. De continuiteit is gewaarborgd wanneer
er voldoende eigen vermogen aanwezig is voor de buffer- en financieringsfunctie.
De kosten van vreemd vermogen bestaan voornamelijk uit de rente die een decentrale
overheid moet betalen over haar schulden. Zolang de continuiteit van een instelling
is gegarandeerd, zullen vreemdvermogensverschaffers bereid zijn kapitaal te
verstrekken tegen een gunstig tarief. De omvang van het vreemd vermogen zal geen
invloed hebben op de hoogte van de rente die de decentrale overheid moet betalen.
Decentrale overheden die onvoldoende middelen hebben te allen tijde de continuiteit
te waarborgen, zullen een hogere rente moeten betalen. De vreemdvermogens-
verschaffers lopen immers risico op het door hen verstrekte kapitaal. Naarmate de
financi€le buffer van een decentrale overheid kleiner is, nemen de risico’s voor de
vreemdvermogenverschaffer toe en zal er een hogere rente moeten worden betaald.
Decentrale overheden betalen geen rente over het eigen vermogen en keren geen
dividend uit. Dit betekent niet dat de kosten van het eigen vermogen nihil zijn. Het
eigen vermogen kan gezien worden als spaargeld van de burger. Wanneer de burger
het vermogen niet ter beschikking stelt aan de overheid kan deze het zelf beleggen of
op een spaarrekening zetten.
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Een meer dan noodzakelijke omvang van eigen vermogen kan leiden tot agency-
kosten, maar ook te weinig eigen vermogen kan kosten met zich meebrengen.
Overtollig eigen vermogen kan ten koste kan gaan van de doelmatigheid en de
transparantie van het overheidshandelen. Een instelling die beschikt over overtollig
vermogen kan, zonder risico voor de continuiteit, geld besteden aan onrendabele
projecten en/of aan projecten die niet tot de primaire taken behoren. Reserves leiden
tevens tot een zwakkere band tussen beslissen, betalen en genieten (gebrekkige
waardeovereenstemming), wat de kwaliteit van de afweging tussen de baten van
publieke voorzieningen en de daarmee samenhangende kosten in gevaar brengt.
Een decentrale overheid met weinig eigen vermogen zal eerder onder streng toezicht
staan van haar toezichthouder. Dit brengt extra kosten met zich mee voor
verantwoording. Daarnaast heeft de decentrale overheid minder mogelijkheden om
tax smoothing toe te passen.

De marginale kosten van zowel het vreemd als het eigen vermogen zijn dus constant
of toenemend. Dit betekent dat de kosten van vermogen minimaal zijn in het punt
waar de marginale kosten van eigen vermogen en vreemd vermogen gelijk zijn (zie
figuur 2.1 in paragraaf 2.4). Dit is tevens de optimale omvang van het eigen vermogen,
tenzij niet aan de eis van continuiteit wordt voldaan. In dat geval ligt de optimale
omvang op het dichtstbijzijnde punt dat wel aan deze eis voldoet. Het minimaal
gewenste eigen vermogen kan worden bepaald aan de hand van het weerstands-
vermogen.

Weerstandsvermogen

Naast het eigen vermogen hebben decentrale overheden andere financiéle
mogelijkheden om hun continuiteit te waarborgen, zoals langlopende voorzieningen,
bezuinigingsmogelijkheden, onbenutte inkomstenbronnen en garantstellingen van
derden. Samen vormen deze elementen de weerstandscapaciteit. De mate waarin
decentrale overheden in staat zijn om tegenvallers op te vangen zonder dat het
voortbestaan van deze overheid in gevaar komt, is het weerstandsvermogen.

Bij de berekening van het weerstandsvermogen moet rekening worden gehouden met
de dynamiek van de verschillende stroom- en voorraadgrootheden in de tijd. Op korte
termijn zijn alleen bepaalde stroomgrootheden te beheersen. Deze vertalen zich pas
op termijn in voorraadmutaties. Hierbij speelt ook een rol dat eigen vermogen gepaard
gaat met rentebaten. Maatregelen in het heden (of het achterwege laten daarvan)
werken door naar de toekomst.

In paragraaf 2.7 is een model gepresenteerd waarmee het weerstandsvermogen kan
worden berekend en waarmee het minimaal gewenste eigen vermogen (punt EV | in
figuur 2.1) kan worden bepaald. Voor het berekenen van het minimaal gewenste eigen
vermogen moet van een worstcase-scenario worden uitgegaan.

Het model illustreert duidelijk dat het eigen vermogen slechts een beperkte rol speelt
in het weerstandsvermogen van decentrale overheden. Tegenvallers leiden tot een
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lager eigen vermogen. Het gat dat ontstaat in de financiering van de activa moet
worden opgevuld met vreemd vermogen. Dit leidt tot hogere rentelasten. Wanneer
deze worden gefinancierd met het eigen vermogen komt de overheid in een negatieve
spiraal. De overheid zal moeten bezuinigen of haar inkomsten moeten vergroten om
de weerstandscapaciteit op peil te brengen. De reserves kunnen slechts incidenteel
worden ingezet, bezuinigingsmogelijkheden en onbenutte inkomstenbronnen zijn
nodig om het weerstandsvermogen structureel op peil te houden of te versterken.
Het model houdt echter geen rekening met garantstellingen van derden. Daardoor
ligt de situatie in Nederland anders dan in sommige andere landen. Het Rijk zal de
Nederlandse decentrale overheden niet failliet laten gaan. Mede om deze reden kunnen
Nederlandse decentrale overheden zonder problemen geld lenen en neemt het
rentetarief niet toe naarmate ze meer lenen.
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3 Problemen bij het bepalen van de
omvang van het eigen vermogen

3.1 Inleiding

In hoofdstuk 2 is een model ontwikkeld waarmee het gewenste eigen vermogen kan
worden bepaald. Maar hoe moet de omvang van het feitelijke eigen vermogen worden
vastgesteld? Theoretisch kan het eigen vermogen eenvoudig worden berekend door
de waarde van de totale schuld en de voorzieningen van de waarde van de activa af te
trekken. De praktijk is echter weerbarstiger. De boekwaarde van de schuld kan afwijken
van de marktwaarde. Het verschil tussen de marktwaarde en de boekwaarde van de
schuld zal over het algemeen beperkt zijn, of het is goed in te schatten. Bij andere
verplichtingen wordt het al een stuk lastiger. Toekomstige wachtgeldverplichtingen
zijn bijvoorbeeld moeilijk in te schatten. Het grootste probleem bij het bepalen van
het eigen vermogen zit echter in de waardering van de bezittingen. Welke bezittingen
moeten worden gewaardeerd en tegen welke waarden? Een stadspark levert geen
economisch rendement, maar wel meerjarig nut voor de belastingbetalers op. Wanneer
een stadspark wel wordt gewaardeerd dan is de vraag tegen welke waarde dit dient te
geschieden. Doordat er geen markt aanwezig is voor de meeste gemeentelijke en
provinciale bezittingen is de (markt)waarde moeilijk of niet te bepalen. Een ander
probleem bij de bepaling van het eigen vermogen en vreemd vermogen is het grijze
gebied tussen voorzieningen en eigen vermogen. Moeten bijvoorbeeld middelen die
ter beschikking zijn gesteld door derden voor een specifiek doel tot de reserves worden
gerekend of tot de voorzieningen?

Dit hoofdstuk zal op bovenstaande vragen ingaan. In paragraaf 3.2 wordt gekeken
hoe de gemeenten en provincies hun activa en passiva kunnen waarderen en hoe ze
deze moeten waarderen voor het berekenen van het weerstandsvermogen.

De verschillen tussen de (markt)waarde en de boekwaarde van activa worden
grotendeels veroorzaakt door de verslagleggingsvoorschriften en de manier waarop
de gemeenten en provincies hiermee omgaan. De verslagleggingsvoorschriften zijn
de laatste decennia verschillende malen gewijzigd. In 1979 stapten de provincies
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Methoden waarop de verschillende activa kunnen worden gewaardeerd

In dit hoofdstuk komen een groot aantal verschillende waarderingsmethoden aan bod.
Om tijdens het lezen niet in verwarring te raken, zijn al deze methode met een korte
beschrijving in dit kader op een rijtje gezet.

Boekwaarde
De waarde waarvoor een bezitting in de boekhouding is opgenomen.

Marktwaarde
De waarde waarvoor een bezitting kan worden verkocht.

Nominale waarde
De waarde die op het (fysieke) aandeel, effect of ander financieel activum staat.

Intrinsieke waarde
De waarde van een deelneming of effect op basis van het eigen vermogen van de betrokken
instelling.

Verkrijgingswaarde
De aanschafprijs eventueel aangevuld met de kosten van aanschaf.

Vervaardigingswaarde
De kosten waarvoor het activum is geproduceerd.

Vervangingswaarde
De waarde van het activum wanneer dit tegen de huidige aanschafprijs of vervaardigings-
kosten was gewaardeerd.

over op het baten- en lastenstelsel.®® De gemeenten volgden drie jaar later. In 1995
zijn de comptabiliteitsvoorschriften weer ingrijpend gewijzigd. De laatste ingrijpende
wijziging vond plaats in 2004. Met ingang van het begrotingsjaar 2004 verving het
Besluit begroting en verantwoording provincies en gemeenten (BBV) het Besluit
comptabiliteitsvoorschriften 1995 (CV ‘95). In paragraaf 3.3 wordt de opzet van de
balans en het activerings- en afschrijvingsbeleid volgens het Besluit comptabiliteits-
voorschriften 1995 besproken. Deze voorschriften hebben niet alleen invloed op de
boekhoudkundige vermogenspositie van gemeenten en provincies tot 2004, maar zullen
nog decennia lang invloed hebben op de gemeentelijke en provinciale balansen. De
investeringen van voor 2004 mogen namelijk niet met terugwerkende kracht volgens
de nieuwe voorschriften worden behandeld.

Paragraaf 3.4 bespreekt het BBV en de belangrijkste wijzigingen ten opzichte van de
CV “95.

De CV ‘95 en in mindere mate het BBV bieden gemeenten en provincies de ruimte
tot eigen interpretatie van de voorschriften. Daarnaast blijken de Nederlandse

% Voorheen werd het kasstelsel gebruikt. In het kasstelsel staat het moment van betalen en
ontvangen van financiéle middelen centraal. In het baten- en lastenstelsel staat het moment
waarop de kosten en baten in bedrijfseconomische zin betrekking hebben centraal.
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decentrale overheden zich niet altijd aan de voorschriften te houden. Paragraaf 3.5
geeft de resultaten van een onderzoek naar de manier waarop gemeenten met hun
activerings- en afschrijvingsbeleid omgingen ten tijde van de CV ‘95.

Het verschil tussen de werkelijke waarde van de bezittingen en de boekhoudkundige
waarde is de stille reserve. Paragraaf 3.6 zet de gevolgen uiteen die de boekhoud-
voorschriften en de manier waarop decentrale overheden hiermee omgaan hebben op
de stille reserves. Tot slot volgt een korte conclusie.

3.2 Hoe zou het eigen vermogen van decentrale overheden moeten worden
bepaald?

3.2.1  WELKE ACTIVA MOETEN WORDEN GEWAARDEERD EN TEGEN WELKE WAARDE?
Welke investeringen moeten op de balans van decentrale overheden worden
gewaardeerd en tegen welke waarde? Op deze vraag kan geen direct antwoord worden
gegeven. De te maken keuzen hangen af van het doel waarvoor het eigen vermogen
wordt bepaald en de visie op de problematiek. Voor het al dan niet activeren van de
investeringen kunnen grofweg vier verschillende uitgangspunten worden gehanteerd:
(1) alleen investeringen die direct rendement opleveren, (2) investeringen die direct
rendement opleveren en/of verkoopbaar zijn, (3) waarderen van de investeringen zodat
er inzicht is in de mate van waardeovereenstemming in de tijd, ofwel alleen activa
waarderen die toekomstig nut opleveren, en (4) alle investeringen die tot toename
van (maatschappelijk) kapitaal leiden.

Een investering die aanwijsbaar toekomstige middelen oplevert is direct renderend.
Bij bedrijven dragen in principe alle activa bij aan het productieproces en zijn dus in
principe direct renderend. Een deel van de door de decentrale overheden aangeboden
producten leidt tot aanwijsbare inkomsten uit bijvoorbeeld afgifte van paspoorten en
rijbewijzen en heffingen voor afvalverzameling en -verwerking en riolering.
Investeringen voor deze voorzieningen moeten volgens dit principe geactiveerd
worden, andere investeringen niet. Klassieke economen zijn een groot voorstander
van dit principe. Zij zijn immers van mening dat een overheid alleen geld mag lenen
voor direct renderende investeringen (zie paragraaf 1.2.2).

Het tweede uitgangspunt is dat van financierbaarheid. Een activum is financierbaar
(met vreemd vermogen) wanneer het direct renderend is en/of verkoopbaar. Deze
activa kunnen als een soort onderpand fungeren en bieden samen met de andere
elementen van de weerstandcapaciteit de vreemdvermogensverschaffers zekerheid
dat de schuld op den duur kan worden afgelost. Overheden hebben veel activa, zoals
voertuigen, gebouwen en gronden, die verkoopbaar zijn en de publieke taak dienen,
maar niet direct renderend zijn.

Volgens het derde uitgangspunt ten aanzien van investeringen worden alle
eigendommen geactiveerd die leiden tot nut in de toekomst. Hierdoor kan de mate
van waardeovereenstemming zichtbaar worden gemaakt. Door niet-verkoopbare
bezittingen (zoals een groot deel van het wegennet en groenvoorzieningen) te activeren
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en hierop af te schrijven gedurende de levensduur kan zichtbaar worden gemaakt in
hoeverre de belastingbetaler dezelfde is als degene die profiteert van de voorzieningen.
Oppotten houdt dan in dat de huidige belastingbetalers opdraaien voor het nut van
toekomstige belastingbetalers. Voor interen geldt het omgekeerde.

Het vierde uitgangspunt is dat alle investeringen die leiden tot een toename van
(maatschappelijk) kapitaal, indien niet elders geactiveerd, moet worden geactiveerd.
Veel overheidsinvesteringen komen terecht bij derden door overdrachten aan
bijvoorbeeld onderwijs- en gezondheidszorginstellingen of subsidies aan bedrijven.
Soms komen deze investeringen op de balans van een andere instelling terecht.
Universiteitsgebouwen staan bijvoorbeeld vaak op de balans van de betreffende
instellingen zelf. Veel investeringen staan echter nergens op de balans. Uitgaven in
de gezondheidszorg en het onderwijs leiden tot een vergroting van de voorraad hu-
man capital. Ook investeringen in bedrijventerreinen en in openbare ruimte kunnen
tot waardevermeerderingen leiden die elders terechtkomen, bijvoorbeeld door
waardestijging van bedrijfgebouwen en woningen.

Voor de verschillende uitgangsposities worden diverse argumenten aangedragen.
Tegenstanders van een ruimere interpretatie wijzen vaak op de mogelijkheid van
verspilling door leningfinanciering,”” problemen bij het vaststellen van de waarde
van activa® en verlies aan transparantie.® Voorstanders benadrukken het betere inzicht
in de kosten, waardoor er een betere afweging kan worden gemaakt tussen
investeringen en consumptieve uitgaven,” en er geen uitruil plaatsvindt die op korte
termijn het begrotingstekort verkleint ten koste van de vermogensomvang.”' Daarnaast
leidt een goede balans met registratie van alle overheidsbezittingen tot transparantie
en mogelijk een doelmatiger activabeheer.”

Om de vraag te beantwoorden hoeveel eigen vermogen decentrale overheden nodig
hebben is het criterium van financierbaarheid van belang (zie paragraaf 2.6). De
verkoopbare activa en activa die rendement opleveren zorgen er in combinatie met de
andere elementen van het weerstandsvermogen immers voor dat vreemdvermogens-
verschaffers bereid zijn kapitaal te verstrekken. Dit is van belang voor de gewenste
continuiteit van de bedrijfsvoering.

Dit betekent dat voor de berekening van de weerstandscapaciteit gebouwen, gronden,
verkeersborden, afvalophaalwagens, e.d. tegen marktwaarden moeten worden
gewaardeerd. Deze zijn immers verkoopbaar. Een stadspark waarvan de bestemming

7 Van der Bij (1990), Van Braband en Kertzman (1990) en Van der Ende (1991).
% Van der Bij (1990), Bonnema (1979), Van Braband en Kertzman (1990) en Mol (1992).
% Van der Ende (1991).

70 Bonnema (1979), Boorsma en De Vries (1987), Van Braband en Kertzman (1990), De
Haan (1989), Wassenaar en Kok (2001) en Woltjer (1987).

" Van der Bij (1990), Eisner (1986, blz. 155) en De Haan (1989).
2 Van der Bij (1990), Bonnema (1979) en De Haan (1989).
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niet mag worden veranderd is niet verkoopbaar. Wanneer de gemeente het
bestemmingsplan verandert, neemt de waarde van de grond sterk toe en wordt de
grond wel verkoopbaar.

Financiéle activa zouden voor de marktwaarde op de balans moeten worden opge-
nomen. Uitstaande leningen moeten worden opgenomen voor het bedrag waarvoor
de lening van de hand kan worden gedaan of tegen de netto contante waarde van de
toekomstige rente en aflossing. Deelnemingen die verhandelbaar zijn, moeten tegen
de dagkoers worden opgenomen op de balans.

Ook activa die niet verkoopbaar zijn maar wel middelen genereren zijn relevant.
Deze zouden gewaardeerd moeten worden tegen de netto contante waarde van de
toekomstige geldstromen. Voor deelnemingen die niet verhandelbaar zijn, kan geen
marktwaarde worden bepaald en het bepalen van de netto contante waarde is meestal
ook geen optie. De intrinsieke waarde lijkt dan een logisch alternatief. De intrinsieke
waarde geeft immers weer hoeveel publiek geld met de deelneming is gemoeid. Andere
waarderingsmethoden (nominale waarde, verkrijgingswaarde of niet waarderen)
zeggen niets over de waarde van de deelneming.

Zoals gebruikelijk worden toekomstige (potenti€éle) inkomsten niet meegenomen bij
de bepaling van het eigen vermogen. Omdat de onbenutte inkomsten wel relevant
zijn voor de financierbaarheid, worden deze wel als aparte post meegenomen bij de
berekening van de weerstandscapaciteit.

De netto contante waarde van winstrechten op grondstoffen en opbrengsten uit
toekomstige grondverkopen worden bij het Rijk wel meegenomen. Gemeenten en
provincies kunnen over het algemeen geen aanspraak maken op winstrechten van
grondstoffen in hun verzorgingsgebied, wel maken gemeenten winsten of verliezen
met hun grondbeleid.

3.2.2  WELKE PASSIVA MOETEN WORDEN GEWAARDEERD EN TEGEN WELKE WAARDE?
Passiva kunnen niet op dezelfde manier worden gecategoriseerd als de activa. Er zijn
veel verschillende soorten passiva. Op balansen wordt onderscheid gemaakt tussen
eigen vermogen, voorzieningen en vreemd vermogen. Het eigen vermogen wordt
niet gewaardeerd. Dit is immers de restpost op de balans.

De waarde van harde verplichtingen, zoals leningen, is vaak goed in te schatten. De
bedragen (meestal nominaal), de vergoedingen en moment van betalen staan vaak
vast. De onzekerheid bij het bepalen van de waarde bevindt zich voornamelijk in de
inflatieontwikkeling. Bij een hoge inflatie daalt de re€le waarde van een schuld.
Voorzieningen worden onder andere gevormd voor minder harde verplichtingen.
Voorbeelden van zachte verplichtingen zijn toekomstige uitgaven aan sociale
zekerheid. Deze verplichtingen zijn minder hard, doordat veranderende regelgeving
van invloed kan zijn op de in de toekomst uit te betalen bedragen. De voorwaarden
van deze verplichtingen kunnen worden aangepast door bijvoorbeeld het stellen van
aanvullende eisen (denk aan de zwaardere eisen die tegenwoordig worden gesteld
voordat iemand in aanmerking komt voor een arbeidsongeschiktheidsuitkering) of
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door verlaging of verhoging van het uit te keren bedrag (bijvoorbeeld de invoering
van de 70-procentregel bij de arbeidsongeschiktheidsuitkeringen en het gedeeltelijk
verantwoordelijk maken van de werkgevers voor de arbeidsongeschiktheids-
uitkeringen). De belangrijkste zachte verplichting van de Nederlandse decentrale
overheden zijn waarschijnlijk de wachtgelden.

Voorzieningen worden tevens gevormd voor verliezen of te verwachten tegenvallers
waarvan de omvang op de balansdatum onzeker is, maar die redelijkerwijs valt in te
schatten.

De zachte verplichtingen of mogelijke verliezen moeten worden meegenomen bij het
bepalen van het weerstandsvermogen. Deze posten kunnen echter op verschillende
plaatsen in het model uit paragraaf 2.7 worden ondergebracht: bij het berekenen van
de risico’s, bij de waardering van passiva, maar ook indirect bij de onbenutte
inkomstenbronnen. Wanneer bij het opmaken van de meerjarenbegroting rekening
wordt gehouden met zachte verplichtingen, zullen daar immers ook middelen tegenover
worden begroot en zullen de onbenutte inkomstenbronnen lager zijn. Bij het bepalen
van de waarde van zachte verplichtingen moet worden opgepast dat deze niet dubbel
worden geteld.

Er is nog een andere categorie passiva. Dit zijn middelen waarvan de aanwendings-
mogelijkheden beperkt zijn. Middelen van derden, die alleen aan de daarvoor bestemde
doelen mogen worden besteed, vallen hieronder.

Afhankelijk van de specifieke situatie zouden deze posten wel of niet moeten worden
meegenomen bij de berekening van het weerstandsvermogen. In sommige gevallen
als reserve, soms als langlopende voorziening.

3.3 Het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 (CV 95)"

De boekhoudvoorschriften zijn de belangrijkste oorzaak voor het verschil tussen
enerzijds de boekwaarde en anderzijds de waarde van het eigen vermogen zoals deze
moet worden bepaald ter berekening van de weerstandcapaciteit. Hoewel sinds 2004
de CV 95 zijn vervangen door het BBV zijn deze voorschriften nog van grote invloed
op de gepresenteerde balanscijfers. Daarom wordt in deze paragraaf het Besluit
comptabiliteitsvoorschriften besproken, voor zover dit van belang is voor het
weerstandsvermogen en het te berekenen eigen vermogen.

3.3.1 DEgCV ’95 EN HUN UITGANGSPUNTEN

Het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 verving het Besluit provinciale
comptabiliteitsvoorschriften 1979 en het Besluit gemeentelijke comptabiliteits-
voorschriften 1982. Beide vervangen besluiten waren oorspronkelijk ingevoerd omdat
provincies respectievelijk gemeenten overgingen op het baten- en lastenstelsel. De
algehele herziening van de Provinciewet en de Gemeentewet is aangegrepen om het

3 De voorschriften zijn opgenomen in Samson (1999).
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Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 in te stellen en zodoende van twee besluiten
é¢n besluit te maken.

Bij het opstellen van de comptabiliteitsvoorschriften 1995 zijn drie uitgangspunten
gehanteerd. Ten eerste moet de verslaglegging voldoen aan algemeen aanvaarde
kwaliteitseisen met betrekking tot juistheid, betrouwbaarheid, volledigheid en
relevantie. Het tweede uitgangspunt is dat de verslagleggingsvoorschriften voor
ondernemingen (titel 9 van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek) als leidraad dienen
voor de regelgeving, tenzij de eigenheid van gemeenten en provincies anders vereist.
Hiermee trachten de beleidsmakers de bedrijfseconomische principes een meer
prominente rol te geven. Het derde uitgangspunt is dat de autonomie van gemeenten
en provincies zo min mogelijk mag worden beperkt. Alleen de noodzakelijke
voorschriften mogen worden vastgelegd.

Deze uitgangspunten hebben geleid tot gemeente- en provinciespecifieke activerings-
en afschrijvingsvoorschriften. In de volgende paragraaf worden deze besproken.

3.3.2 DE BALANSPOSTEN EN HET ACTIVERINGSBELEID
In tabel 3.1 op de volgende pagina staat de balans weergegeven zoals gemeenten deze
tussen 1995 en 2004 moesten opstellen.

Immateriéle vaste activa

Onder immateri€le vaste activa worden activa begrepen die niet stoffelijk van aard
zijn, geen financiéle activa zijn en niet aangemerkt kunnen worden als geactiveerde
tekorten. Een bekend voorbeeld van immateriéle vaste activa bij ondernemingen is
de merknaam. Gemeenten en provincies moeten een onderscheid maken naar vier
verschillende typen immateriéle vaste activa. Kosten verbonden aan het sluiten van
geldleningen en disagio, kosten van onderzoek en ontwikkeling, bijdragen in activa
in eigendom van derden en overige immateriéle vaste activa. Een voorbeeld van een
bijdrage in activa in eigendom van derden is een subsidie aan een particulier zwembad,
die niet jaarlijks maar in één keer wordt verstrekt voor de bouw van het zwembad. De
meeste gemeenten hebben echter geen of slechts één of twee typen immateriéle vaste
activa geactiveerd.

De immateri€le vaste activa moeten tegen verkrijgings- of vervaardigingswaarde
worden gewaardeerd. De afschrijvingsduur van kosten verbonden aan het sluiten van
geldleningen en disagio mag maximaal gelijk zijn aan de looptijd van de lening. De
afschrijvingsduur van bijdragen in activa in eigendom van derden mag maximaal
gelijk zijn aan de verwachte gebruiksduur van de betreffende activa. De overige
immateriéle vaste activa moeten binnen 10 jaar worden afgeschreven.

Materiéle vaste activa

Materiéle vaste activa zijn stoffelijk van aard, zoals gebouwen, gronden en auto’s.
Op het eerste gezicht lijken de voorschriften een duidelijk beeld te geven. De materiéle
vaste activa moeten worden gewaardeerd op basis van de verkrijgingswaarde of
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Tabel 3.1 Balansopstelling provincies en gemeenten volgens de CV ‘95
ACTIVA PASSIVA
VASTE ACTIVA EIGEN VERMOGEN

Immateriéle vaste activa
e Kosten verbonden aan het sluiten van
geldleningen en disagio;
e Kosten van onderzoek en ontwikkeling;
e Bijdragen in activa in eigendom van derden;
e Overige immateri€le vaste activa.

Materiéle vaste activa
e Gronden en terreinen;
‘Woonruimten;
Bedrijfsgebouwen;
Grond-, weg- en waterbouwkundige werken;
Vervoersmiddelen;
Machines, apparaten en installaties;
Overige materi€le vaste activa.

Financi€le vaste activa

Leningen aan woningbouwcorporaties;

Overige langlopende leningen;

Aandelen in gemeenschappelijke regelingen alsmede
deelnemingen;

Effecten.

Geactiveerde tekorten

VLOTTENDE ACTIVA
Voorraden

e Grond- en hulpstoffen naar:
Niet in exploitatie genomen bouwgronden;
Overige grond- en hulpstoffen;
Onderhanden werk;
Gereed product en handelsgoederen;
Vooruitbetalingen op voorraden.

Vorderingen
e Vorderingen op andere publiekrechtelijke lichamen;
e Verstrekte kasgeldleningen;
e Rekening-courantverhoudingen met niet-financi€le
instellingen;
e Overige vorderingen.

Effecten
Liquide middelen

Overlopende activa

TOTAAL ACTIVA

Reserves
® Algemene reserves;
® Bestemmingsreserves;
e Saldo van baten en lasten.

'VOORZIENINGEN

LANGLOPENDE SCHULDEN
e Obligatieleningen;
e  Onderhandse leningen;
e Door derde belegde reserves;
e Waarborgsommen.

VLOTTENDE PASSIVA
Kortlopende schulden
e Schulden aan publiekrechtelijke
lichamen;
Kasgeldleningen;
Bank- en girosaldi;
Overige rekening-courantsaldi;
Overige schulden.

Overlopende passiva

TOTAAL PASSIVA

- De vetgedrukte posten moeten op de balans worden weergegeven. De overige posten moeten ten

minste in de toelichting op de balans worden vermeld.
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vervaardigingswaarde. Waardeverminderingen vinden plaats onafhankelijk van het
resultaat van het begrotingsjaar en de afschrijvingstermijnen en afschrijvingsmethoden
moeten zijn gebaseerd op de verwachte toekomstige gebruiksduur.

Naast de comptabiliteitsvoorschriften zelf is een toelichting hierop gepubliceerd. In
deze toelichting staat hoe de voorschriften geinterpreteerd moeten worden. De
ogenschijnlijke helderheid van sommige voorschriften wordt in de toelichting weer
teniet gedaan. Zo mogen investeringen netto worden geactiveerd of in één keer worden
afgeschreven. Netto activeren houdt in dat de investering slechts gedeeltelijk op de
balans wordt verantwoord. Het overige deel wordt direct afgeschreven via de
exploitatie of wordt weggestreept tegen reserves zonder dat deze handelwijze via de
exploitatie wordt verantwoord. Tot in 2004 het BBV werd ingevoerd, was het
gebruikelijk bij decentrale overheden voor grote investeringen te sparen door middel
van het cre€ren van bestemmingsreserves om vervolgens bij aanschaf de investering
(deels) ten lasten van deze reserves te brengen (zie kader).

Voorbeeld: Aanschaf activa uit bestemmingsreserves

Decentrale overheden hebben de mogelijkheid activa aan te schaffen en de aanschaf met
de reserves te salderen. Hierdoor worden deze activa niet of slechts ten dele geactiveerd.
Zo heeft de provincie Limburg in 1986 een provinciehuis laten bouwen ter waarde van
ongeveer 150 miljoen gulden. 100 miljoen gulden werd betaald uit de reserves die in de
jaren ervoor waren opgespaard. Verder is een deel betaald uit diverse opbrengsten, onder
meer uit de verkoop van gebouwen. In totaal is slechts 34,5 miljoen geactiveerd. Deze
34,5 miljoen is vervolgens opgesplitst in verschillende componenten, zoals grond,
gebouwen, inboedel, etc., die elk over een verschillende periode worden afgeschreven.

Dergelijke constructies zijn geen uitzondering. Hoewel het provinciehuis in 1986 al is
aangeschaft, heeft het nu nog invloed op de vermogenspositie. Als het provinciehuis
volgens bedrijfseconomische principes was geactiveerd en afgeschreven, dan zou de
provincie Limburg twintig jaar later nog miljoenen meer aan eigen vermogen in de boeken
hebben staan.

Bedrijfseconomisch gezien zou de waarde van het eigen vermogen niet mogen veranderen
op het moment dat investeringen worden gedaan. De ene vermogenscomponent wordt
immers omgezet in de andere. Jaarlijks zouden de afschrijvingen kunnen worden
gefinancierd uit een bestemmingsreserve. Aan het einde van de afschrijvingsperiode
heeft het activum dan een waarde van nul en is de bestemmingsreserve verdwenen.

Bron: Gerritsen en Allers (2001, blz. 22)

Een andere mogelijkheid die decentrale overheden hebben is het niet activeren van
investeringen wanneer er sprake is van een zogeheten ideaalcomplex. Er is sprake
van een ideaalcomplex wanneer een investering jaarlijks plaats vindt. Deze investering
hoeft dan niet geactiveerd te worden omdat het niet van invloed is op het exploitatie-
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resultaat. Bijvoorbeeld een gemeente die jaarlijks een brandweerauto vervangt of
jaarlijks ongeveer hetzelfde aantal parkeermeters vervangt.

Financiéle vaste activa

Financiéle vaste activa moeten in de toelichting op de balans worden opgesplitst in
langlopende leningen aan woningbouwcorporaties, overige langlopende leningen,
aandelen in gemeenschappelijke regelingen alsmede deelnemingen en effecten.
Financiéle vaste activa moeten net als materi€le vaste activa tegen de verkrijgings- of
vervaardigingswaarde worden geactiveerd. Uitzondering hierop zijn uitstaande
schulden, deze moeten nominaal worden gewaardeerd. Er wordt in principe niet
afgeschreven op de financi€le vaste activa.

Geactiveerde tekorten

Gemeenten en provincies die te maken krijgen met tekorten en deze niet direct ten
laste van de exploitatie willen brengen, kunnen volgens de CV ‘95 de tekorten activeren
en deze gedurende een aantal jaren afschrijven. Geactiveerde tekorten zijn dus
verliezen die over een aantal jaren worden verdeeld. Voor een goed inzicht in het
eigen vermogen, moeten deze geactiveerde tekorten worden weggestreept tegen de
algemene reserves.

Vlottende activa

Onder vlottende activa moeten voorraden, vorderingen, effecten,” liquide middelen
en overlopende activa (te ontvangen bedragen) afzonderlijk worden opgenomen.
Voorraden en vorderingen moeten in de toelichting op de balans verder worden
opgesplitst. Voorraden moeten tegen de verkrijgings- of vervaardigingsprijs worden
opgenomen. Liquide middelen en vorderingen moeten tegen de nominale waarde
worden gewaardeerd, effecten tegen de aankoopprijs.

Een uitzondering wordt gemaakt voor voorraden en effecten waarvan de marktwaarde
lager ligt dan de verkrijgings- of vervaardigingsprijs. In dat geval worden voorraden
en effecten tegen de lagere marktwaarde gewaardeerd.

Eigen vermogen

Het eigen vermogen op de balans is feitelijk een boekhoudkundige restpost, waarmee
het totaal van de passiva gelijk wordt gemaakt aan het totaal van de activa. Men
bepaalt eerst de waarde van de bezittingen en trekt daar vervolgens de schuld en de
voorzieningen van af. Wat overblijft, is het eigen vermogen. De hoogte van het eigen
vermogen is dus mede afthankelijk van de waardering van de vaste activa.

™ In tegenstelling tot de effecten die tot de vaste activa behoren, gaat het hier om effecten die
niet bestemd zijn om de uitoefening van de werkzaamheden van de organisatie duurzaam te
dienen.
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Op de balans bestaat het eigen vermogen uit drie posten: algemene reserve,
bestemmingsreserves en het saldo van baten en lasten. Het saldo van baten en lasten
is het resultaat dat de gewone dienst van de decentrale overheid in het lopende jaar
heeft behaald. Buitengewone baten en lasten, zoals boekwinsten op verkopen activa,
bedrijfsmatige activiteiten en grondbedrijf worden hier vaak buiten gelaten. Het saldo
wordt vervolgens aan de reserves toegevoegd.

Buitengewone baten en lasten mogen direct met de reserves verrekend worden zonder
tussenkomst van de exploitatie. Daarnaast kunnen investeringen (deels) ten laste
worden gebracht van de reserves, het zogenaamde netto waarderen. Tevens hebben
decentrale overheden de mogelijkheid om rente toe te rekenen aan de reserves. Ook
deze toegerekende rente valt in dit geval buiten het saldo van baten en lasten.

De voorschriften voor het berekenen van de rentelasten bij gemeenten en provincies
wijken sterk af van die bij ondernemingen. Bij ondernemingen zijn de rentelasten
gelijk aan de vergoeding voor het lenen van financiéle middelen. Gemeenten en
provincies berekenen de rentelasten door een percentage aan de waarde van de activa
toe te rekenen.”” Het verschil tussen de rentelasten en de werkelijk te betalen rente
zijn de rentebaten. Deze worden toegevoegd aan de exploitatie of rechtstreeks aan de
reserves. Door het toekennen van rente aan de reserves wordt zichtbaar gemaakt dat
er kosten verbonden zijn aan het eigen vermogen, waardoor de kosten van
gemeentelijke en provinciale voorzieningen beter zichtbaar zouden worden.
Doordat buitengewone baten en lasten met de reserves worden verrekend, door het
gebruik van de netto-waarderingsmethode en het toerekenen van rente aan de re-
serves wijkt het saldo van baten en lasten meestal af van de mutatie van het eigen
vermogen. Het komt regelmatig voor dat een gemeente een nadelig saldo heeft terwijl
het eigen vermogen sterk toeneemt, of omgekeerd.

Gemeenten en provincies moeten een onderscheid maken tussen algemene reserves
en bestemmingsreserves. Bestemmingsreserves zijn reserves die een bestemming
hebben, algemene reserves (nog) niet. Algemene reserves worden vaak gezien als
een buffer voor mogelijke tegenvallers. Er zijn verschillende typen bestemmings-
reserves. De gemeenteraad of de provinciale staten kunnen reserves een bestemming
geven of een bestaande bestemming ongedaan maken. Daarnaast zijn er bestemmings-
reserves (ook wel egalisatiereserves of fondsen genoemd) waarvan de bestemming
niet mag worden veranderd. Middelen van derden die onder de voorwaarde zijn
verstrekt dat deze alleen mogen worden uitgegeven aan een specifiek doel vallen ook
onder deze categorie bestemmingsreserves, net zoals middelen waarvoor reeds
verplichtingen zijn aangegaan. In de CV ‘95 wordt geen onderscheid gemaakt naar
vrij en niet-vrij besteedbare bestemmingsreserves.

5 Voor de verschillende activa kunnen verschillende percentages worden gehanteerd.
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Voorzieningen

Voorzieningen worden gevormd voor verplichtingen, verliezen of te verwachten
tegenvallers waarvan de omvang op de balansdatum onzeker is, maar die redelijkerwijs
valt in te schatten. Daarnaast mogen ook voorzieningen worden gevormd voor kosten
die in een volgend begrotingsjaar zullen worden gemaakt, mits het maken van de
kosten zijn oorsprong mede vindt in het (voorafgaand) begrotingsjaar en de voorziening
strekt tot gelijkmatige verdeling van lasten over een aantal begrotingsjaren. De
voorzieningen moeten nominaal gewaardeerd worden. Er mag geen rente worden
toegevoegd aan voorzieningen tenzij de voorziening is gewaardeerd tegen contante
waarde.

Langlopende schulden

Onder langlopende schulden worden schulden verstaan met een oorspronkelijke
looptijd van ten minste 2 jaar. Het kan hier om verschillende soorten schulden gaan.
In de toelichting bij de balans moet onderscheid worden gemaakt tussen obligatie-
leningen, onderhandse leningen, door derden belegde reserves en waarborgsommen.
Net als voorzieningen en kortlopende schulden moeten langlopende schulden
gewaardeerd worden tegen de nominale waarde.

Vlottende passiva

Op de balans moeten onder vlottende passiva kortlopende schulden en overlopende
passiva (nog te betalen bedragen) afzonderlijk worden vermeld. In de toelichting op
de balans moeten de kortlopende schulden worden opgesplitst in de volgende posten:
schulden aan publiekrechtelijke lichamen, kasgeldleningen, bank- en girosaldi, overige
rekening-courantsaldi en overige schulden. Al deze posten moeten tegen de nominale
waarde worden gewaardeerd.

3.3.3  VERSLAGLEGGING MET BETREKKING TOT HET WEERSTANDSVERMOGEN

De term weerstandsvermogen wordt niet gehanteerd in de CV ‘95. Wel moeten de
begroting, de meerjarenraming, de jaarrekening en toelichtingen volgens artikel 3
zodanig inzicht bieden dat, volgens de normen die in het maatschappelijk verkeer als
aanvaardbaar worden beschouwd, een verantwoord oordeel kan worden gevormd
over de financiéle positie. In de toelichting moet een uiteenzetting van de financiéle
positie worden gegeven en een risicoparagraaf worden opgenomen (artikel 14).

De risicoparagraaf moet alle risico’s benoemen en toelichten die het dagelijks bestuur
op het moment van aanbieden van de jaarstukken bekend zijn. Onder risico’s worden
verstaan alle voorzienbare risico’s waarvoor geen voorzieningen zijn gevormd of die
niet tot afwaardering van activa hebben geleid en die van materi€le betekenis kunnen
zijn in relatie tot het balanstotaal of de financiéle positie (artikel 15). Het begrip
materiéle betekenis is echter niet gedefinieerd. Decentrale overheden hebben hier
dus enige interpretatievrijheid.
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In de praktijk publiceerden veel gemeenten slechts een lijst met een beperkt aantal
risico’s die niet waren gekwantificeerd. Sommige gemeenten kwamen niet verder
dan het noemen van een aantal standaardrisico’s zoals renterisico, uitkering gemeente-
fonds, juridische aansprakelijkheid, gegeven garanties, grondexploitatie en sanering
vervuilde grond.

3.4 Het Besluit begroting en verantwoording provincies en gemeenten 2004
(BBV)™

Net zoals de CV ‘95 zijn de nieuwe voorschriften van invloed op het verschil tussen
de boekwaarde en het te berekenen eigen vermogen voor het weerstandsvermogen.
In deze paragraaf worden de voorschriften besproken en zal worden ingegaan op de
verschillen met de CV ‘95.

34.1 Waarom HET BBV?

Met ingang van begrotingsjaar 2004 is de CV ‘95 vervangen door het BBV. Een
belangrijke reden voor de herziening van de voorschriften is de niet gedefinieerde
term eigenheid in de CV ‘95. Door het ontbreken van een goede definitie van de term
eigenheid ontstond te veel ruimte voor eigen interpretaties van de regelgeving. Een
tweede belangrijke reden was de invoering van de Wet dualisering provinciebestuur
en de Wet dualisering gemeentebestuur. Door de ontvlechting van de posities van de
gedeputeerde en provinciale staten respectievelijk de raad en het college zijn
veranderingen in de takenpakketten en verantwoordelijkheden van de verschillende
organen opgetreden. Aangepaste voorschriften waren wenselijk om te komen tot een
betere ondersteuning van de nieuwe opzet van het lokale openbaar bestuur.

De derde reden is dat de oude voorschriften onvoldoende zouden voorzien in de
informatiebehoefte van met name externe partijen, zoals de toezichthouders en het
statistisch bureau van de Europese Unie. Maar ook gemeenten zelf ervaren een
toenemende behoefte de eigen cijfers te kunnen vergelijken met die van andere
gemeenten.

3.4.2 DE BALANSPOSTEN EN HET ACTIVERINGSBELEID

Het BBV leidde onder andere tot een andere opstelling van de balans. Hoewel de
balans er in grote lijnen hetzelfde uit blijft zien, zijn enkele posten elders op de balans
te vinden en wordt voor een aantal posten een andere onderverdeling voorgeschreven.
Daarnaast zijn veranderingen aangebracht in de activerings- en afschrijvings-
voorschriften. In tabel 3.2 staat de nieuwe balansopzet. Per categorie activa en passiva
zullen de wijzigingen ten opzichte van de CV ‘95 worden besproken.

¢ De voorschriften, algemene toelichtingen en de artikelgewijze toelichtingen zijn te vinden
in Kluwer (2003).
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Tabel 3.2

ACTIVA

Balansopstelling gemeenten en provincies volgens het BBV

PASSIVA

V ASTE ACTIVA

Immateriéle vaste activa

e Kosten verbonden aan het sluiten van geldleningen
en het saldo van agio en disagio;

e Kosten van onderzoek en ontwikkeling voor een
bepaald actief.

Materiéle vaste activa

e Investeringen met economisch nut;

e Investeringen in de openbare ruimte met een
maatschappelijk nut.

Financiéle vaste activa
e Kapitaalverstrekkingen aan:
o Deelnemingen;
o Gemeenschappelijke regelingen;
o Overige verbonden partijen;
e Leningen aan:
o Woningbouwcorporaties;
o Deelnemingen;
o Overige verbonden partijen;
e Overige langlopende leningen;
e Overige uitzettingen met een rentetypische looptijd
van één jaar of langer;
e Bijdragen aan activa in eigendom van derden.

VLOTTENDE ACTIVA

Voorraden

e Grond- en hulpstoffen naar:
o Niet in exploitatie genomen bouwgronden;
o Overige grond- en hulpstoffen;

e Onderhanden werk, waaronder bouwgronden in
exploitatie;

e Gereed product en handelsgoederen;

e Vooruitbetalingen.

Uitzettingen (met een rentetypische looptijd korter dan

é¢én jaar)

e Vorderingen op openbare lichamen;

e Rekening-courantverhoudingen met financiéle
instellingen;

e Overige vorderingen;

e Overige uitzettingen.

Liquide middelen

Overlopende activa

ToTaAL ACTIVA

EIGEN VERMOGEN

Reserves

e Algemene reserves;

e Bestemmingsreserves die dienen om
ongewenste schommelingen op te vangen in
de tarieven die aan derden in rekening worden
gebracht, maar die niet specifiek besteed
hoeven te worden;

e Overige bestemmingsreserves.

Resultaat na bestemming

VOORZIENINGEN

VASTE SCHULDEN
e Obligatieleningen;
e Onderhandse leningen van:
o Binnenlandse pensioenfondsen en
verzekeringsinstellingen;
o Binnenlandse banken en overige
financiéle instellingen;
o Binnenlandse bedrijven;
o Overige binnenlandse sectoren;
o Buitenlandse instellingen, fondsen,
banken, bedrijven en overige sectoren;
e Door derde belegde reserves;
e  Waarborgsommen.

VLOTTENDE PASSIVA

Netto vlottende schulden (met een rentetypische
looptijd korter dan één jaar)

e Kasgeldleningen;

e Bank- en girosaldi;

e Overige schulden.

Overlopende passiva

TOTAAL PASSIVA

- Aan de passiefzijde van de balans wordt buiten de balanstelling opgenomen het bedrag
waartoe aan natuurlijke en rechtspersonen borgstellingen of garantstellingen zijn verstrekt.

- Conform de CV ‘95 mocht een aantal posten in de toelichting worden opgenomen. Volgens
het BBV moeten alle posten op de balans zelf worden opgenomen.
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Immateriéle vaste activa

Het BBV maakt slechts onderscheid tussen twee typen immateri€le vaste activa.
Gemeenten en provincies hebben de keuze of ze kosten verbonden aan het sluiten
van geldleningen en het saldo van agio en disagio activeren of niet. De afschrijvings-
termijn mag maximaal gelijk zijn aan de looptijd van de lening.

Kosten voor onderzoek en ontwikkeling kunnen onder voorwaarden (zie artikel 34)
worden geactiveerd. De afschrijvingstermijn mag maximaal 5 jaar bedragen.

Materiéle vaste activa

Materiele vaste activa moeten op de balans worden onderverdeeld in investeringen
met economisch nut enerzijds en investeringen in de openbare ruimte met een
maatschappelijk nut anderzijds. In de toelichting moeten deze nog steeds worden
onderverdeeld in gronden en terreinen, woonruimten, bedrijfsgebouwen, grond-, weg-
en waterbouwkundige werken, vervoersmiddelen, machines, apparaten en installaties
en overige materiéle vaste activa.

Investeringen met een economisch nut moeten worden gewaardeerd tegen verkrijgings-
of vervangingswaarde. Bijdragen van derden die in direct verband staan met het actief
mogen in mindering worden gebracht. Een uitzondering is gemaakt voor kunst-
voorwerpen met een cultuurhistorische waarde. Deze activa hoeven niet te worden
geactiveerd, omdat deze de balans flink kunnen opblazen.

Investeringen met een economisch nut zijn gedefinieerd als investeringen die bijdragen
aan de mogelijkheid middelen te verwerven en/of die verhandelbaar zijn. Het BBV
benadrukt dat het gaat om de mogelijkheid middelen te verwerven. Dat een gemeente
ervoor kan kiezen ergens wel of geen kostendekkend tarief voor te heffen, is niet
relevant. Een uitzondering hierop is de eerste aanleg van riolering. Op het eerste
gezicht lijken de voorschriften dit niet toe te staan. In de vraag- en antwoordrubriek
van de commissiec BBV’ stelt deze dat wanneer de rioleringskosten bij de verkoop
van grond inbegrepen zijn, deze kosten als bijdrage van derden die in directe relatie
staat met het actief worden gezien. Dit betekent dat deze bijdrage in mindering mag
worden gebracht op de investering in de riolering, waardoor deze op nul kan uitkomen
(commissie BBV, deel 2, vraag en antwoord 5).

Gemeenten en provincies hebben de keuze investeringen met een meerjarig
maatschappelijk, maar niet economisch, nut in de openbare ruimte niet, gedeeltelijk
of geheel te activeren. De voorkeur gaat echter uit naar het niet activeren van deze
investeringen en indien deze geactiveerd worden is een zo kort mogelijke afschrijvings-
termijn wenselijk. Daarom mogen deze activa ook resultaatathankelijk worden
afgeschreven. De reden dat er voor gekozen is dat gemeenten en provincies de
mogelijkheid houden om investeringen met een maatschappelijk nut (netto) te activeren
is dat de makers van de voorschriften beducht waren dat sommige gemeenten zich

7 De commissie BBV is bij artikel 75 van het BBV ingesteld. De commissie moet zorgdragen
voor een eenduidige uitvoering en toepassing van het BBV.
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deze investeringen anders niet zouden kunnen veroorloven. Dit is echter een drogreden.
Het maakt voor de kosten immers niet uit hoe gemeenten en provincies hun activa
boeken. De kosten blijven gelijk, alleen op papier is er verschil (zie appendix 3.A).
Een andere verandering ten opzichte van de CV ‘95 is dat investeringen waarop het
ideaalcomplex van toepassing is, moeten worden geactiveerd wanneer het
investeringen met economisch nut betreffen.

Financiéle vaste activa

De indeling van de financiéle vaste activa is gewijzigd ten opzichte van de CV ‘95.
De financi€le vaste activa moeten worden gesplitst in kapitaalverstrekkingen aan
verbonden partijen, leningen aan verbonden partijen, overige langlopende leningen,
overige uitzettingen met een rentetypische looptijd van één jaar of langer en ten slotte
bijdragen aan activa in eigendom van derden. In de CV ‘95 moest deze laatste post
nog onder de immateriéle vaste activa worden geboekt.

Het BBV definieert een verbonden partij als een privaatrechtelijke of publiekrechtelijke
organisatie waarin de provincie of gemeente een bestuurlijk en een financieel belang
heeft. Gemeenten en provincies mogen slechts belangen hebben in privaatrechtelijke
en publiekrechtelijke organisaties als daarmee een publiek doel wordt gediend.”® Op
deze belangen dient vervolgens toezicht te worden gehouden.

Een eerste vereiste voor toezicht op verbonden partijen is uiteraard dat een compleet
inzicht bestaat in verbintenissen die een gemeente of provincie is aangegaan. Uit
onderzoek (Gerritsen 2002, zie ook paragraaf 3.5.3) is echter gebleken dat de meeste
gemeenten hier onvoldoende inzicht in hebben. Het BBV benadrukt dan ook het belang
van inzicht in de verbonden partijen. De begroting en jaarstukken moeten een paragraaf
verbonden partijen bevatten. Deze paragraaf moet ten minste de visie op verbonden
partijen in relatie tot de realisatie van de doelstellingen bevatten en de beleids-
voornemens omtrent de verbonden partijen specificeren. Verder moet de uitvoerings-
informatie’™ gegevens verschaffen over de verbonden partijen, zoals adresgegevens,
het openbare belang dat met de betrokken activiteiten wordt gediend en enkele
financiéle gegevens.

Geactiveerde tekorten
Provincies en gemeenten mogen geen tekorten meer activeren.

8 Decentrale overheden mogen geen belangen hebben voor speculatiedoeleinden. Handelen
in aandelen van beursgenoteerde bedrijven mag dus niet.

7 In de uitvoeringsinformatie geven de gedeputeerde staten respectievelijk college verdere
uitwerking van de begrotings- en jaarstukken. De uitvoeringsinformatie bevat onder andere
de productenraming respectievelijk productenrealisatie.



HooFDsTUK 3 PROBLEMEN BIJ HET BEPALEN VAN DE OMVANG VAN HET EIGEN VERMOGEN 85

Vlottende activa

De indeling van de vlottende activa is slechts op een aantal ondergeschikte punten
gewijzigd. Een verandering is wel dat uitzettingen met een rentetypische looptijd
korter dan één jaar nu vallen onder de vlottende activa. In de CV ‘95 lag de grens
tussen vaste en vlottende activa nog op twee jaar.

Eigen vermogen en voorzieningen

De classificatie van reserves en voorzieningen is aangepast. De bestemmingsreserves
waarvan de bestemming (door de Raad) kan worden veranderd, blijven tot het eigen
vermogen behoren. Bestemmingsreserves waarvan de bestemming niet kan worden
veranderd moeten volgens het BBV tot de voorzieningen worden gerekend. Dit
betekent dus dat niet bestede middelen verkregen van derden voor een specifiek doel
tot de voorzieningen behoren.

Het saldo van baten en lasten na bestemming is hetzelfde als in de CV ‘95. Het saldo
van de baten en lasten voor bestemming en mutatie van reserves is in de exploitatie
apart opgenomen.

Vaste schulden

De verandering bij vaste/langlopende schulden is dat de onderhandse leningen verder
opgesplitst moeten worden. Daarnaast is de grens tussen vaste schulden en vlottende
passiva gelegd op schulden met een rentetypische looptijd van één jaar of langer.

Vlottende passiva

Bij vlottende activa hoeven de posten schulden aan publiekrechtelijke lichamen en
overige rekening-courantsaldi niet meer afzonderlijk op de balans te worden
gepresenteerd.

3.4.3  VERSLAGLEGGING MET BETREKKING TOT HET WEERSTANDSVERMOGEN

In de begrotings- en verantwoordingsstukken moet een zevental paragrafen worden
opgenomen. De paragrafen hebben als doel informatie te bundelen die versnipperd in
de begrotings- en jaarstukken is terug te vinden. Op deze manier moeten de provinciale
staten en de gemeenteraad beter inzicht krijgen in een aantal beheersmatige aspecten
en in de lokale heffingen. Eén van deze paragrafen is de paragraaf over het weerstands-
vermogen.

De paragraaf weerstandsvermogen moet ten minste een inventarisatie van de
weerstandscapaciteit en een inventarisatie van de risico’s bevatten. Daarnaast moet
het beleid inzake de weerstandscapaciteit en de risico’s worden besproken. De definitie
van het weerstandsvermogen wijkt licht af van de in deze studie gehanteerde definitie
(zie paragraaf 2.6). In het BBV wordt het weerstandsvermogen gedefinieerd als de
relatie tussen: a) de weerstandscapaciteit, zijnde de middelen en mogelijkheden
waarover de provincie onderscheidenlijk gemeente beschikt of kan beschikken om
niet-begrote kosten te dekken, en b) alle risico’s waarvoor geen maatregelen zijn
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getroffen en die van materi€le betekenis kunnen zijn in relatie tot de financi€le positie.
Volgens het BBV heeft beleid omtrent het weerstandsvermogen als doel dat
tegenvallers kunnen worden opgevangen zonder dat elke financiéle tegenvaller
onmiddellijk dwingt tot bezuinigen. Welke elementen tot de weerstandscapaciteit
behoren zou niet in zijn algemeenheid kunnen worden aangegeven, maar als mogelijke
elementen worden algemene reserves, onbenutte belastingcapaciteit en de stille re-
serves in per direct verkoopbare bezittingen genoemd.®

Het weerstandsvermogen wordt in het BBV opgesplitst in statisch weerstandsvermogen
en dynamisch weerstandsvermogen. Er is sprake van statisch weerstandsvermogen
wanneer het weerstandsvermogen betrekking heeft op één begrotingsjaar. Men spreekt
van dynamisch weerstandsvermogen wanneer het betrekking heeft op meer dan één
begrotingsjaar. Het gemaakte onderscheid tussen statisch en dynamisch weerstands-
vermogen is niet zinvol. Een incidentele tegenvaller leidt per definitie tot een lager
eigen vermogen: aangezien de waarde van de bezittingen constant blijft, moet er
extra vermogen worden aangetrokken, waardoor de rentelasten structureel stijgen.
Statische weerstandscapaciteit bestaat in werkelijkheid dus niet.

Een andere opsplitsing die het BBV maakt is het onderscheid tussen incidentele en
structurele weerstandscapaciteit. Incidentele weerstandscapaciteit is het vermogen
om calamiteiten en andere eenmalige tegenvallers op te kunnen vangen zonder dat
deze invloed hebben op de voortzetting van taken op het geldende niveau. Structurele
weerstandscapaciteit omvat die middelen die permanent ingezet kunnen worden om
tegenvallers in de lopende exploitatie op te vangen, zonder dat dit ten koste gaat van
de uitvoering van de bestaande taken. Dit onderscheid is echter niet duidelijk te maken.
Onbenutte belastingcapaciteit kan immers ingezet worden, zowel om éénmalige
tegenvallers als structurele tegenvallers op te vangen.

3.5 Resultaten empirisch onderzoek naar activerings- en afschrijvingsbeleid
gemeenten®!

Het bericht op de volgende pagina illustreert mooi dat gemeenten en provincies enige
beleidsvrijheid hebben in de manier waarop ze boekhouden. Daarnaast worden de
boekhoudvoorschriften niet altijd nageleefd. Voordat in het volgende hoofdstuk de
cijfers van gemeenten en provincies met elkaar worden vergeleken, wordt in deze
paragraaf bezien hoe gemeenten in de praktijk omgaan met het activeren van hun
bezittingen.

% Het BBV kent dus een engere definitie van het weerstandsvermogen dan in deze studie
wordt gehanteerd. Bezuinigingsmogelijkheden en garantstellingen worden in deze studie wel
tot de weerstandscapaciteit gerekend.

81 Deze paragraaf is grotendeels gebaseerd op Gerritsen (2002).
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Baarn introduceert afschrijven op groen

In de meeste Nederlandse gemeenten heeft het openbaar groen het eeuwige leven, volgens
de boekhouders althans. Baarn erkent als eerste gemeente dat die struisvogelpolitiek niet
werkt.

De Gooise gemeente, ook wel bekend als ‘het groene graf’ vanwege de vele ouderen die
er in luxe appartementen aan lommerrijke lanen wonen, wil niet langer voor verrassingen
komen te staan als beeldbepalend groen het af laat weten. Daarom gaat de gemeente
afschrijven op haar openbaar groen. Volgens het Dagblad Gooi en Eemlander heeft de
gemeente de groenstructuur inmiddels in kaart laten brengen. Baarn vindt dat haar groen
‘het visitekaartje van het dorp’ is en wil het daarom ook in moeilijke tijden in stand
houden. Daarvoor is regelmatig geld reserveren het middel, vindt de gemeente. Op
belangrijk groen wordt voortaan afgeschreven, als de raad met het collegevoornemen
instemt. .....

Geciteerd uit Binnenlands Bestuur 2004, blz. 3.

In de paragrafen 3.5.1 en 3.5.2 worden het activeringsbeleid en het afschrijvingsbeleid
met betrekking tot (im)materiéle activa van gemeenten onderzocht. Paragraaf 3.5.3
heeft betrekking op het activerings- en afschrijvingsbeleid inzake financiéle vaste
activa.

3.5.1  ACTIVERINGSBELEID (IM)MATERIELE VASTE ACTIVA

Deze paragraaf brengt de verschillen in de interpretatie van de voorschriften en de
verschillen in de manier van boekhouden met betrekking tot de (im)materiéle vaste
activa in kaart. Van acht gemeenten is het activeringsbeleid ten tijde van de CV’95 in
kaart gebracht. De gemeenten zijn zodanig geselecteerd dat zij op een aantal kenmerken
verschillen. Deze kenmerken zijn de vermogenspositie, het aantal inwoners, het al
dan niet recent heringedeeld zijn en de spreiding over het land. De volgende gemeenten
zijn bereid gevonden aan het onderzoek deel te nemen: het voormalige en het huidige
Bemmel (nu Lingewaard), Gendt, Gilze en Rijen, Huissen, Liesveld, Lelystad,
Smallingerland en Zaanstad. Hiernaast is gebruik gemaakt van het onderzoek van
Visser (2001) naar het activerings- en afschrijvingsbeleid en de eigen vermogens van
de gemeenten Groningen en Haren.

Van de betrokken gemeenten zijn de jaarverslagen met de daarbij behorende bijlagen
geanalyseerd. Vervolgens zijn met vertegenwoordigers van de acht gemeenten
gesprekken gevoerd waarin dieper op het activerings- en afschrijvingsbeleid is
ingegaan.

Beleidsdocument
De in dit onderzoek betrokken gemeenten maken op é€n na allemaal gebruik van een
specifiek activa- en afschrijvingsdocument, zoals is voorgeschreven in de Gemeente-
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wet (artikel 212 en 213). Een aantal gemeenten heeft dit document recent opgesteld,
andere gemeenten maken er al een paar jaar gebruik van. E€n van de gemeenten heeft
al voor de tweede keer haar documenten vernieuwd en had eind jaren ‘80 het activa-
en afschrijvingsbeleid al op papier staan. De overige gemeenten hanteerden voor de
invoering van het document in het algemeen consistente gedragslijnen. De gemeente
die geen specifiek activa- en afschrijvingsbeleid geformuleerd heeft, zegt eveneens
consistente gedragslijnen te hanteren.

Minimumbedrag investering

Bezittingen met slechts een beperkte waarde worden door gemeenten meestal niet
geactiveerd. Op één gemeente na hanteren nu alle onderzochte gemeenten een vast
minimumbedrag.?* De minimumbedragen variéren van 4.538 tot 11.345 euro (10.000
en 25.000 gulden). De gemeente die geen minimumbedragen hanteert, bepaalt per
individuele investering of deze geactiveerd dient te worden. Van de onderzochte
gemeenten hebben enkele pas recent minimumbedragen ingesteld. Daarbij is de
bestaande lijst met activa opgeschoond.

Immateriéle vaste activa

Gemeenten moeten in de toelichting op hun balansen de immateriéle vaste activa
opsplitsen in vier verschillende posten. Slechts de helft van de onderzochte gemeenten
maakt dit onderscheid zoals de voorschriften vereisen.

Wat precies wordt geactiveerd verschilt per gemeente. E€n van de acht onderzochte
gemeenten activeert systematisch de kosten die zijn verbonden aan het sluiten van
leningen. Nog twee andere activeren boetes voor het versneld aflossen of het omzetten
van leningen.

Alle onderzochte gemeenten activeren ten minste een deel van hun onderzoekskosten
en van de ontwikkelingskosten van plannen en beleid. De ene gemeente doet dit
structureel, terwijl dit bij een andere gemeente slechts incidenteel voorkomt. Verder
activeren alle gemeenten kosten voor de uitvoering van de Wet waardering onroerende
zaken (WOZ). Welke kosten ze activeren en de gekozen afschrijvingstermijnen
verschillen per gemeente. Ditzelfde geldt voor subsidies aan derden (bijdragen aan
activa in eigendom van derden). Andere immaterié€le activa die bij enkele gemeenten
terugkomen, zijn saneringskosten en baggerwerkzaamheden.

De gemeenten gaan verschillend om met hun beleid ten aanzien van immateriéle
vaste activa. De helft van de onderzochte gemeenten zegt zo min mogelijk immateriéle
vaste activa te activeren. Eén gemeentelijke vertegenwoordiger merkt op dat zij alleen
mogen worden geactiveerd als er zwaarwegende argumenten zijn om dit te doen.
Deze argumenten zijn vaak financieel van aard, bijvoorbeeld “Er zijn momenteel

82 Zie appendix 3.B. Hierin staan drie gemeenten die geen minimumbedragen hanteren. Dit
betreft onder andere Gendt en Huissen. Deze gemeenten zijn per 2001 samengevoegd met de
gemeente Bemmel (nu Lingewaard).
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geen middelen om de investering in één keer ten laste van de exploitatie te brengen”.
Een andere geinterviewde vertelde dat voorheen vrijwel elk beleidsplan werd
geactiveerd. De omvang van de immateriéle vaste activa van gemeenten is dan ook
niet of nauwelijks vergelijkbaar.

Uit het onderzoek naar de stille reserves in de financiéle activa (Gerritsen 2002)
bleek dat een handvol gemeenten financiéle vaste activa had geboekt onder immateriéle
activa. Dit is echter niet het geval bij de acht hier onderzochte gemeenten.

Netto activeren

Wanneer een gemeente investeert in activa en zij deze volledig op de balans
verantwoordt, spreken we van bruto activeren. Gemeenten hebben echter de
mogelijkheid om investeringen ten laste te brengen van gelden van derden en
opgebouwde reserves. Daarnaast worden soms boekwinsten, die zijn behaald bij
verkoop van activa, gebruikt en worden winsten op de grondexploitatie ingezet voor
de financiering van andere activa. De activa worden derhalve niet voor het volledige
bedrag op de balans verantwoord. In dit geval spreken we van netto activeren. Alle
gemeenten maken in meer of mindere mate gebruik van de mogelijkheid om hun
investeringen netto te activeren. De keuze voor niet, netto of bruto activeren van een
investering verschilt per gemeente.

Eén respondent zegt tegenwoordig alles volledig te activeren na aftrek van subsidies.
De overige gemeenten brengen de investeringen ten laste van de bestaande
bestemmingsreserves. Vooral grote projecten worden vaak netto geactiveerd. Eén
gemeente berekent eerst hoeveel ze jaarlijks ten laste van de exploitatie wil laten
komen. De rest wordt ten laste van de reserves gebracht. Een andere gemeente zet
wel eens voorzieningen in voor de financiering van nieuwe investeringen. De
voorziening groot onderhoud die wegvalt na verkoop van activa wordt weer ingezet
voor nieuwe investeringen.

Eén van de acht gemeenten (Liesveld) geeft in haar jaarverslag aan in welke mate ze
investeringen activeert. Jaarlijks geeft ze aan welk deel van de investeringen ten laste
van gelden van derden en reserves wordt gebracht en welk deel wordt geactiveerd. In
de periode van 1990 tot en met 2000 heeft Liesveld 55 procent van de totale omvang
van de nieuw verworven activa geactiveerd.

ldeaalcomplex

Gemeenten hadden tot 2004 de mogelijkheid om jaarlijks terugkerende investeringen
van gelijke omvang niet te activeren. Een grote gemeente die bijvoorbeeld elk jaar
een nieuwe brandweerauto vervangt, mocht deze direct geheel ten laste brengen van
de exploitatie. Slechts één gemeente geeft aan van deze mogelijkheid gebruik te hebben
gemaakt. Deze gemeente hanteerde het ideaalcomplex alleen voor de aanschaf/
vervanging van parkeermeters.
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Wegen en riolering

Het bepalen van de economische waarde van wegen is bijkans een onmogelijke zaak.
Ook de technische levensduur valt moeilijk te bepalen. In beide gevallen speelt de
staat van onderhoud een belangrijke rol. Onderhoudskosten mogen niet worden
geactiveerd. Het verschil tussen vervanging en groot onderhoud is vaak gradueel.
Gemeenten gaan hier dan ook verschillend mee om. Bij de aanleg van een nieuwe
wijk of buurt vallen wegen en riolering onder de grondexploitatie. De wegen en
riolering worden dan niet geactiveerd. Maar gemeenten leggen ook wel eens wegen
en riolering aan buiten het grondbedrijf om. Eén van de betrokken gemeenten activeert
haar wegen en riolering meestal, hetzij bruto, hetzij netto. Het onderscheid tussen
onderhoud en vervanging van wegen en riolering wordt per geval bepaald, waarbij
het nog beschikbare budget van het betreffende jaar vaak eerst wordt ingezet.

De overige in dit onderzoek betrokken gemeenten zeggen allemaal dat wegen en
riolering niet worden geactiveerd. Eén vertegenwoordiger merkte op dat zijn gemeente
van plan was een uitzondering te gaan maken voor de riolering in het buitengebied.
In sommige gemeenten worden echter uitzonderingen gemaakt voor dure constructies,
zoals bruggen en reconstructies van kruispunten, meestal om financiéle redenen. Bijna
alle onderzochte gemeenten hebben nog wel wegen en/of rioleringen op de balans
staan. De gemeenten hebben deze in het verleden geactiveerd en schrijven daar nog
jaarlijks op af.

De nieuwe voorschriften lijken op het eerste oog in de methodiek van activeren van
investeringen in de riolering een eenduidige lijn te trekken. De gemeente kan immers
middelen werven om de kosten van de riolering te dekken. Bij de aanleg van riolering
voor nieuwbouw mag de opbrengst van de verkoop van grond (wanneer hier de
investering in de riolering zit inbegrepen) als bijdrage van derden worden gezien.
Deze redenering lijkt echter een kunstgreep om de oude methoden te kunnen blijven
handhaven. De eigenaar van nieuwbouw betaalt nu de aanleg van zijn eigen riolering,
maar moet vervolgens ook meebetalen aan de vervanging van de riolering in de oudere
gebouwen.

Sommige gemeenten geven echter een nog ruimere interpretatie aan deze voorschriften.
De gemeente Amersfoort concludeert dat het rioolrecht gezien kan worden als
bijdragen van derden. Deze mogen in mindering worden gebracht op de waarde van
de activa. Amersfoort blijft dus zijn oude werkwijze voortzetten. Deze werkwijze
houdt in dat het rioolrechtgedeelte van de OZB-opbrengst in de voorziening rioolfonds
wordt gestopt en de rioleringsinvesteringen direct ten laste van het fonds worden
gebracht (Amersfoort 2004, blz. 12).

Overig

Lelystad is in de analyse opgenomen vanwege zijn specifieke situatie. De gemeente
Lelystad is pas in 1980 opgericht en had vele jaren de artikel 12-status. V66r 1980
ontwikkelde het Rijk dit gebied. Bij de oprichting van de gemeente zijn veel activa
overgedragen voor een symbolisch bedrag. Hierdoor bezit Lelystad veel activa die
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niet op de balans staan. Een aantal schoolgebouwen is een aantal jaren geleden wel
geactiveerd tegen de toenmalige WOZ-waarde plus 20 procent. Dit is gedaan om
mogelijke problemen met rijksregelingen te voorkomen.

3.5.2  AFSCHRIJVINGSBELEID (IM)MATERIELE VASTE ACTIVA

Afschrijvingstermijnen

De afschrijvingstermijnen lopen voor de meeste activa niet ver uiteen. Zo worden
gebouwen meestal in 40 tot 50 jaar afgeschreven. Voertuigen worden in 5 tot 10 jaar
afgeschreven, afhankelijk van het type voertuig en de gebruiksintensiteit. Met
uitzondering van twee gemeenten schrijven de onderzochte gemeenten niet meer af
op gronden.®® De afschrijvingstermijnen van onder andere scholen en immateriéle
activa verschillen tussen gemeenten.

Ook de afschrijvingstermijn voor rioleringen varieert sterk. Afhankelijk van de
gemeente wordt de riolering wel, niet of deels geactiveerd. De afschrijvingstermijn
voor geactiveerde rioleringen varieert van 25 tot 60 jaar. De verschillen kunnen
samenhangen met verschillen in de economische en/of technische levensduur. Dit
hoeft echter niet het geval te zijn. Appendix 3.B bevat een lijst met afschrijvings-
termijnen die de acht gemeenten voor diverse activa hanteren.

Afschrijvingsmethoden

Op één na hanteren alle onderzochte gemeenten de lineaire afschrijvingsmethode.
Deze gemeenten wijken hier alleen van af als regelingen van derden (meestal van het
Rijk) dit voorschrijven. In het verleden was de afschrijvingsmethode wel eens
athankelijk van het financi€le plaatje dat gemeentebestuurders voor ogen stond. In
enkele van deze gemeenten wordt nu een uitstervingsbeleid gevoerd voor de activa
die nog volgens de annuiteitenmethode worden afgeschreven. Eén van de acht
gemeenten heeft al haar afschrijvingen omgezet in lineaire afschrijvingen. Deze
gemeente schrijft het resterende bedrag nu lineair af. In dit geval wordt de waarde
van de activa nog steeds hoger geschat dan wanneer vanaf het begin de lineaire methode
zou zijn gehanteerd (zie paragraaf 3.6).

Lelystad is juist overgestapt op de annuiteitenmethode, en hanteert een uitstervings-
beleid voor de activa die ze nog lineair afschrijft. Lelystad geeft als reden voor zijn
keuze dat het op deze manier de totale kapitaallasten evenredig over de jaren verdeelt.

8 Zie appendix 3.B. Hierin staan drie gemeenten die afschrijvingstermijnen hanteren voor
gronden. Dit betreft onder andere Gendt en Huissen. Beide gemeenten zijn per 2001
samengevoegd met de gemeente Bemmel.
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Aanpassen afschrijvingstermijnen

In het verleden werd in sommige gemeenten af en toe versneld afgeschreven wanneer
de boekhoudkundige financiéle situatie dit toestond.* Tegenwoordig gebeurt dit alleen
nog wanneer de economische en/of technische levensduur korter is dan de
afschrijvingstermijn.

Onderwijsgebouwen

Schoolgebouwen vormen een fikse actiefpost voor gemeenten. De schoolgebouwen,
voorheen in handen van het Rijk, zijn eind jaren negentig overgedragen aan de
gemeenten. Het Rijk hanteerde destijds een afschrijvingstermijn van 60 jaar. Veel
gemeenten achten 60 jaar echter niet realistisch. Voor nieuwe schoolgebouwen
hanteren alle onderzochte gemeenten nu een afschrijvingstermijn van 40 jaar.

Voor de oude schoolgebouwen verschillen de afschrijvingstermijnen. Van de
onderzochte gemeenten hielden vier een afschrijvingstermijn van 60 jaar aan. Drie
van deze vier gemeenten zijn van plan deze termijn binnen niet al te lange tijd om te
zetten naar 40 jaar. Drie gemeenten hanteren een afschrijvingstermijn van 40 jaar.
Eén gemeente heeft de afschrijvingstermijn van een deel van haar scholen verkort tot
40 jaar, maar niet van alle. Er was onvoldoende geld dit voor alle scholen te doen.*
Visser (2001) constateert dat in Haren alle schoolgebouwen worden afgeschreven in
50 jaar. De accountant wees de gemeente erop dat de gemeente om pragmatische
redenen de oude schoolgebouwen wel in 50 jaar mag afschrijven, maar dat het niet
wenselijk is nieuwe gebouwen in 50 jaar af te schrijven. Voor nieuwe gebouwen
moeten meer realistische afschrijvingstermijnen worden gehanteerd.

Dubbele activering

We spreken van een dubbele activering wanneer een activum twee maal op de balans
staat. In de onderzochte gemeenten komen alleen per ongeluk dubbele activeringen
voor. Wanneer een dubbele activering wordt ontdekt, wordt deze direct afgeboekt.
Twee gemeenten gaven aan dat dit wel eens is gebeurd. De oorzaak bleek meestal een
gebrekkige communicatie tussen de betrokken bestuursafdelingen van het
gemeentelijke apparaat te zijn.

Visser (2001) constateert dat het in de gemeente Groningen voorkomt dat activa
meerdere keren op de balans staan. Dit gebeurt wanneer bij het vervangen van activa
de oude activa niet direct worden afgeboekt. In Groningen komt dit vooral voor bij
wegen in de binnenstad. Deze gaan vaker op de schop dan de duur van de standaard

8 De baten en lasten van gemeenten moeten in evenwicht zijn (of de gemeenten moet aan
kunnen tonen dat dit evenwicht binnen een aantal jaren wordt bereikt). Wanneer de baten
hoger zijn dan de lasten, kan de gemeente versneld aflossen zonder dat het saldo van baten en
lasten negatief wordt.

8 Deze gemeente gaat voorbij aan het feit dat verkorten van de afschrijvingstermijn alleen op
papier van invloed is op de vermogenspositie.
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afschrijvingstermijn. Op het moment van vervanging van de wegen zijn deze nog
niet volledig afgeschreven. De gemeente zou de restwaarde in één keer moeten
afschrijven. Groningen laat de restwaarde in deze gevallen echter op de balans staan.

Uitzonderingen

In Groningen is zelfs een activum bekend waarvan de afschrijvingstermijn bewust
niet gelijk is gesteld aan de economische levensduur (Visser 2001). In een spoorbrug,
die volgens de planning 5 jaar later zou worden vervangen, moest voor 0,5 miljoen
gulden worden geinvesteerd. Omdat de gemeente niet alle kosten op deze 5 jaar wil
laten drukken is de standaard afschrijvingstermijn van 30 jaar toegepast.

In een andere gemeente was voor de inrichting van het nieuwe stadhuis geen geld
meer. Om budgettaire redenen is toen besloten het meubilair af te schrijven in 25 jaar.
Tegenwoordig worden dergelijke beslissingen niet meer genomen.

3.5.3  ACTIVERINGSBELEID FINANCIELE VASTE ACTIVA

Gemeenten en provincies moesten tot 2004 een onderscheid maken tussen vier
verschillende typen financiéle vaste activa. Leningen aan woningbouwcorporaties en
overige langlopende leningen moesten nominaal worden gewaardeerd. De gemeenten
gaan naar verwachting niet verschillend om met de waardering van deze activa. Om
deze reden is er voor gekozen het onderzoek te concentreren op de post aandelen in
gemeenschappelijke regelingen, alsmede deelnemingen en de post effecten. Van 533
van de 537 gemeenten zijn de aandelen in gemeenschappelijke regelingen, de
deelnemingen en het effectenbezit in kaart gebracht.

Bij de inventarisatie van de jaarrekeningen van de gemeenten bleek dat de meeste
jaarstukken geen goed inzicht bieden in de financi€le bezittingen van gemeenten.
Zorgwekkender is dat veel gemeentebestuurders zelf ook geen inzicht hebben in hun
bezit. De meeste gemeenten hebben grote moeite te achterhalen welke en hoeveel
aandelen, deelnemingen en effecten ze bezitten. 94 procent van de gemeenten blijkt
geen volledig inzicht te kunnen geven of verstrekte gegevens die na controle niet
correct bleken te zijn.

De belangrijkste oorzaak voor het gebrek aan inzicht is het niet up-to-date houden
van informatie. Dit is bij 85% van de gemeenten geconstateerd. Vaak worden de
gegevens uit de vorige jaarrekening klakkeloos overgenomen. Naamswijzigingen,
fusies en conversies van aandelen worden in de meeste gevallen niet verwerkt. In
enkele gevallen bleken gemeenten aandelen of effecten te bezitten van voor de Tweede

8 Het onderzoek naar het activeringsbeleid omtrent de financiéle vaste activa heeft betrekking
op het verslagjaar 2000. Inmiddels (in 2006) telt ons land 458 gemeenten. We hebben
geprobeerd de omvang en samenstelling van de financiéle vaste activa van alle gemeenten in
kaart te brengen. Gebrek aan medewerking van sommige gemeenten (vaak door tijdgebrek)
en gebrek aan inzicht in de financiéle vaste activa bij enkele gemeenten zelf zijn de oorzaken
van het ontbreken van vier gemeenten.
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Wereldoorlog, waarvan niemand nog wist wat deze voorstelden. Door de grote fusie-
en overnamegolf van nutsbedrijven zijn de aandelenpakketten de laatste jaren sterk
van samenstelling veranderd. Bijna een kwart van de gemeenten met een belang in
een nutsbedrijf vermeldt in de jaarstukken nog steeds de naam van een inmiddels van
het toneel verdwenen nutsbedrijf. Veel Limburgse gemeenten hebben bijvoorbeeld
nog Mega of PNEM op de balans staan. Overijsselse gemeenten denken aandelen
IJsselmij te bezitten. Deze bedrijven behoren nu tot Essent. Verder blijkt dat vier op
de vijf gemeenten de omvang van ten minste één van haar belangen onjuist vermeld
te hebben of niet te kennen.®’

Een andere oorzaak van het gebrek aan inzicht is het niet juist boeken van activa. De
helft van de gemeenten heeft uitstaande leningen geboekt op de post deelnemingen,
heeft giften aan derden geactiveerd, of heeft aandelen helemaal niet geactiveerd. In
sommige gevallen weten gemeenten zelfs niet dat ze bepaalde aandelen bezitten. Een
gemeenteambtenaar ontdekte bij toeval via een bericht in de lokale krant dat zijn
werkgever aandelen bezit in een parkeergarage. Dankzij deze oplettende ambtenaar
ontvangt de gemeente thans dividend. Door het verkeerd benoemen van aandelen
blijkt het na een aantal jaren moeilijk te achterhalen welke aandelen het betreft. Zo
heeft een kleine gemeente na herindeling zijn aandelenpakketten vernoemd naar de
betreffende voormalige gemeenten. Een paar gemeenten heeft aandelen alleen onder
de vermelding van ‘effecten’ geboekt. Om welke deelnemingen het gaat blijkt moeilijk
achterhaalbaar.

Bij 5% van de gemeenten blijkt het totale vermogen op de balans af te wijken van de
gegevens in de toelichting. Nog eens 6% van de gemeenten kon het totale bedrag op
de balans niet verklaren. Verder hanteren gemeenten op de balansen soms posten
naast de in de Comptabiliteitsvoorschriften 1995 voorgeschreven posten. Juist deze
posten staan meestal niet toegelicht. De lezer mag raden naar de inhoud.

Afschrijvingsbeleid

In principe wordt niet afgeschreven op financiéle activa. Bij geen van de gemeenten
is geconstateerd dat ze momenteel nog afschrijven op aandelen. Een enkele gemeente
heeft dit in het verleden wel gedaan.

3.6 Gevolgen voorschriften voor stille reserves

Het bepalen van de waarde van de bezittingen blijkt zeer lastig te zijn. Vergeleken
met de voorschriften die voor ondernemingen gelden, leiden de door de gemeente
gepraktiseerde boekhoudmethoden (zowel voor als na 2004) tot een grote kloof tussen
het werkelijke eigen vermogen en het boekhoudkundige vermogen.

87 Veel gemeenten hebben de gegevens wel ergens binnen de organisatie, maar door gebrekkige
communicatie binnen de gemeenten is de informatie vaak niet bekend bij de samenstellers
van de jaarstukken en/of de financiéle afdeling.
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De oorzaken voor de verschillen tussen de economische waarde en boekhoudkundige
waarde zijn grofweg in vier categorieén in te delen: waardeontwikkeling van activa,
netto versus bruto activeren, de keuze van afschrijvingstermijnen en de keuze van de
te hanteren afschrijvingsmethode. Deze paragraaf gaat dieper in op deze vier aspecten
en neemt de gevolgen voor de gemeten waarde van de activa onder de loep.

Waardeontwikkeling

De meeste activa moeten volgens de voorschriften worden gewaardeerd tegen de
aanschafprijs, tegen de vervaardigingsprijs of tegen de nominale waarde. Nadat de
waarde eenmaal is vastgesteld, wordt hier niet meer van afgeweken (met uitzondering
van afschrijvingen). De waarde van activa is echter zelden constant. Door inflatie
stijgt (of daalt) de waarde van activa bijna jaarlijks. Waarderen tegen vervangingwaarde
ondervangt dit probleem, maar levert problemen op bij het bepalen van de waarde en
brengt extra administratiekosten met zich mee.

Netto activeren

Wanneer gemeenten alle activa zouden activeren zou de lijst met activa aanzienlijk
langer worden. Door netto te activeren® ligt de boekhoudkundige waarde onder de
economische waarde. De totale waarde van de activa zal veel hoger zijn, evenals de
afschrijvingslasten. De werkelijke rentelasten blijven echter gelijk. De gemeente hoeft
immers niet meer te lenen. De hogere waarde van de activa leidt tot een overeenkomstig
hogere waarde van het eigen vermogen. Wanneer de gemeente inteert op dit hogere
eigen vermogen om de hogere afschrijvingslasten te bekostigen, zal er in de praktijk
niets veranderen.

Langere lijsten met activa kunnen tot iets hogere administratielasten leiden. Maar
met een geautomatiseerde boekhouding blijven deze lasten tot een minimum beperkt.
Daar staat een meer transparantere boekhouding tegenover en een rapportage van het
eigen vermogen die de werkelijke waarde beter benadert. Ook zullen gemeenten na
de overstap op bruto activeren wat betreft hun vermogenspositie onderling beter
vergelijkbaar worden. Door de lijst van activa om te vormen tot een lijst van
bezittingen, door bijvoorbeeld alle afgeschreven activa voor 1 euro op de balans te
zetten, zoals de gemeente Zaanstad (2001) voorstelt, kan het geheel nog inzichtelijker
worden.

Afschrijvingstermijn

Verschillen in afschrijvingstermijnen vertroebelen de omvang van het eigen vermogen.
Stel de economische en de technische levensduur van een school is 40 jaar, terwijl
deze onroerende zaak in 60 jaar wordt afgeschreven. De boekwaarde van de school is
dan hoger dan de werkelijke waarde. De gemeente schat hierdoor het eigen vermogen
40 jaar lang te hoog in. Na 40 jaar, wanneer de school wordt vervangen, staan nog 20

8 Niet activeren is een vorm van netto activeren.
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jaar afschrijvingen open. Dit verlies moet de gemeente in één keer nemen. Het eigen
vermogen is nu weer net zo groot als in de situatie waarin de gemeente de afschrijvings-
termijn op 40 jaar had gesteld. Uiteindelijk leidt het oprekken van afschrijvings-
termijnen op papier tot een hoger eigen vermogen, lagere lasten per jaar en éénmalig
een groot verlies door de afboeking van de restwaarde. De gecumuleerde kapitaallasten
zijn in beide gevallen gelijk aan de aanschafwaarde. In figuur 3.1 staat deze situatie
afgebeeld.

Figuur 3.1 Waardeontwikkeling activa met verschillende afschrijvingstermijnen
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De keuze van de afschrijvingsmethode heeft een soortgelijke invloed als de keuze
van de afschrijvingstermijn. Figuur 3.2 laat de ontwikkeling van de boekwaarde van
de activa zien. Het verschil in boekwaarde van een activum volgens annuiteitenmethode
en lineaire methode is het verschil tussen beide lijnen (zie pijl, figuur 3.2). Dit verschil
komt overeen met het verschil in eigen vermogen. Duidelijk zal zijn dat het verschil
slechts op papier bestaat. De waarde van de school is immers niet afhankelijk van de
gehanteerde afschrijvingsmethode. De uitkomsten bij de annuiteitenmethode zijn
afhankelijk van het gehanteerde rentetarief. Hoe lager dit tarief is, des te geringer het
verschil in de uitkomsten tussen beide afschrijvingsmethoden zal zijn.

Figuur 3.2  Waardeontwikkeling activa met een lineaire of annuitaire afschrijving
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Onderhoud

Bovenstaande verschillen maken de gemeentelijke balansen moeilijk vergelijkbaar.
Ze hebben geen invloed op de werkelijke waarde van de gemeentelijke activa.
Onderhoud heeft wél invloed op de werkelijke waarde van die activa. Goed en tijdig
onderhoud verlengt de gebruiksduur van de activa en verhoogt dus hun waarde. De
onderhoudsstaat van activa is niet eenvoudig in financi€le termen uit te drukken. Om
de risico’s en het weerstandsvermogen van de gemeente goed in te schatten, is het
belangrijk dat de gemeente let op de onderhoudstoestand van haar activa. Een
regelmatige inventarisatie van de onderhoudstoestand van de activa kan deze risico’s
beter in kaart brengen.

Het BBV stelt gemeenten en provincies verplicht een paragraaf op te nemen over het
onderhoud van de kapitaalgoederen wegen, riolering, water, groen en gebouwen.

Begrotingsruimte en eigen vermogen

De hierboven besproken verschillen ontstaan bovenal, doordat de CV *95 en in mindere
mate het BBV ruimte laten voor interpretatieverschillen. De keuze voor al dan niet
(netto) activeren, de afschrijvingstermijn en -methode hebben, anders dan sommigen
denken, geen invloed op de daadwerkelijke begrotingsruimte en de werkelijke omvang
van het eigen vermogen van gemeenten (zie appendix 3.A). Het verschil in gemaakte
boekhoudkundige keuzen leidt alleen tot een verschil op papier gedurende de looptijd
van de activa. Een gemeente hoeft bijvoorbeeld niet meer of minder te lenen wanneer
ze op een andere manier boekhoudt. Ook hebben uiteenlopende keuzen in de
boekhouding geen invloed op de te betalen en de te ontvangen rente.® Mogelijk heeft
de keuze tussen bruto en netto waarderen wel invloed op het politieke besluitvormings-
proces, doordat lasten hoger of lager worden voorgesteld.

Het verschil in onderhoud en dus de onderhoudstoestand heeft wel invloed op de
werkelijke waarde van vaste materiéle activa. Hoe groot die invloed is, valt moeilijk
in concrete bedragen uit te drukken.

3.7 Samenvatting en conclusie

Het eigen vermogen kan simpelweg worden berekend door de bedragen van de totale
schuld en de voorzieningen van de waarde van de activa af te trekken. Het bepalen
van de waarde van de totale schuld, voorzieningen en activa levert echter vele
problemen op. Ten eerste, welke activa en passiva moeten worden gewaardeerd? Ten
tweede, hoe moet de waarde van activa en passiva worden bepaald? Tot slot zit er nog
een groot verschil tussen de op economische gronden gewenste berekening van de

% Voor bedrijven heeft de keuze van de afschrijvingsmethode en de afschrijvingstermijnen
wel invloed op de werkelijke hoogte van de winst of het verlies. Dit wordt veroorzaakt door
het tijdstip waarop een bedrijf belasting betaalt. Door de kosten naar voren te halen kan een
bedrijf het betalen van de belasting uitstellen.
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waarde van de balansposten en de waarde zoals deze in boeken staat.

Bij de bepaling welke activa tegen welke waarde moeten worden gewaardeerd, kunnen
verschillende uitgangspunten worden gehanteerd. Voor het weerstandsvermogen is
het uitgangspunt van financierbaarheid het meest relevant. Activa is financierbaar
wanneer die verkoopbaar zijn en/of wanneer deze direct rendement kunnen opleveren.
Deze activa zorgen er in combinatie met de andere elementen van het weerstands-
vermogen immers voor dat vreemdvermogensverschaffers bereid zijn kapitaal te
verstrekken. Dit is van belang voor de gewenste continuiteit van de bedrijfsvoering.
Dit betekent dat voor de berekening van de weerstandscapaciteit de waarde van activa
moet worden gesteld op de verkoopwaarde of de netto contante waarde van de
toekomstige geldstromen. Toekomstige (potenti€le) inkomsten moeten niet worden
meegenomen bij de bepaling van het eigen vermogen. Omdat de onbenutte inkomsten
wel relevant zijn voor de financierbaarheid, worden deze wel als aparte post meege-
nomen bij de berekening van de weerstandscapaciteit.

De boekwaarde van de balansposten kan sterk afwijken van de waarde op basis van
het financierbaarheidscriterium. De verschillen worden veroorzaakt door de
boekhoudvoorschriften, maar ook door de uiteenlopende interpretatie van die
voorschriften.

De boekhoudvoorschriften zijn de laatste decennia al een paar keer aangepast. Zowel
de oude als de nieuwe voorschriften hebben echter nog grote gevolgen voor de
boekwaarde van de huidige balansposten.

In 1979 respectievelijk 1982 is het baten- en lastenstelsel ingevoerd bij de provincies
en gemeenten. Dit baten- en lastenstelsel week echter sterk af van het baten- en
lastenstelsel dat geldt voor ondernemingen. In 1995 vervingen de CV ‘95 de
compatibiliteitsvoorschriften 1979 voor provincies en de comptabiliteitsvoorschriften
1982 voor de gemeenten. Met deze wijziging werd beoogd de voorschriften voor
ondernemingen als uitgangspunt te nemen en deze alleen aan te passen wanneer de
eigenheid van de gemeenten en provincies hier om vroeg. De voorschriften werden
echter zeer verschillend geinterpreteerd door de onderscheiden gemeenten en
provincies. Vooral de manier waarop de gemeenten en provincies met de eigenheid
omgingen verschilde sterk. De huidige voorschriften voor provincies en gemeenten
(het BBV) zijn met ingang van het begrotingsjaar 2004 van toepassing. In deze
voorschriften is onder andere de term eigenheid verder uitgewerkt.

In dit hoofdstuk zijn de huidige en de vorige boekhoudvoorschriften en de gevolgen
van deze voorschriften voor het eigen vermogen besproken. Tevens is voor acht
gemeenten onderzocht hoe zij met het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995
omgingen. De gemeenten bleken verschillende keuzen te maken met betrekking tot
hun activerings- en afschrijvingsbeleid. De keuze welke activa wel en niet werden
gewaardeerd, tegen welke waarde en met welke afschrijvingstermijnen verschilde.
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Appendix 3.A Gevolgen voor balans en exploitatie van netto
versus bruto waarderen

In deze appendix wordt aan de hand van een voorbeeld getoond dat de keuze tussen
het wel of niet waarderen niet van invloed is op de begrotingsruimte en de omvang
van de reserve. Het verschil bestaat slechts op papier.

Stel een gemeente wil een investering doen ter grootte van 20 miljoen euro. De
gebruiksduur van de investering bedraagt 10 jaar (=afschrijvingstermijn) en de
aanschaf vindt plaats op de eerste dag van het jaar. Het relevante gedeelte van de
balans en de resultatenrekening zien er voor aanschaf als volgt uit (alle bedragen zijn
x 1 miljoen euro):

Balans Resultatenrekening
Activa Passiva Lasten Baten
VA 0| EV 10 0 0
Kas 10| VV 0
Totaal 10 | Totaal 10 Totaal 0 | Totaal 0

VA Vaste activa
EV  Eigen vermogen
VV  Vreemd vermogen

De gemeente besluit om de investering voor de helft te betalen uit de kas. Voor de
andere helft gaat de gemeente een lening aan met een rentepercentage van 6 procent.
De lening wordt in 10 jaar lineair afgelost. Daarnaast heeft de gemeente besloten 10
miljoen te financieren uit het eigen vermogen.

De gemeente heeft nu de keuze hoe ze het activum wil activeren. Twee mogelijke
opties staan hieronder weergegeven, namelijk brutowaardering en nettowaardering.
Bij brutowaardering wordt het volledige investeringsbedrag (20 miljoen euro) op de
balans gezet. Bij de nettowaardering wordt bij aanschaf direct 10 miljoen euro
afgeschreven die uit de reserves is gefinancierd.
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De resultatenrekening ziet er in het jaar van aanschaf als volgt uit: *°

Bruto waarderen Netto waarderen
Lasten Baten Lasten Baten
Afschrijving 2 | Tekort 1,6 Afschrijving 11 | Tekort 1,6
Rente 0,6 | Inzet EV 1 Rente 0,6 | InzetEV 10
Totaal 2,6 | Totaal 2,6 Totaal 11,6 | Totaal 11,6

De resultatenrekening ziet er in de daarop volgende jaren als volgt uit:

Bruto waarderen Netto waarderen
Lasten Baten Lasten Baten
Afschrijving 2 | Tekort 1+0,06%j Afschrijving 1 | Tekort 1+0,06%j
Rente  0,06%j [ Inzet EV 1 Rente  0,06%j

Totaal 2+0,06*j | Totaal 2+0,06%] Totaal 1+0,06*j | Totaal 1+0,06%]

J = het aantal jaren dat het activum nog wordt afgeschreven.

De balansen zien er na de aanschaf als volgt uit:

Bruto waarderen Netto waarderen
Activa Passiva Activa Passiva
VA 2% | EV 1%] VA 1% | EV 0
Kas 0| VvV 1#j Kas 0fVV 1%j
Totaal 2*j | Totaal 2% Totaal 1#j | Totaal 1%

In de optie bruto waarderen, zet de gemeente jaarlijks 1 miljoen van haar eigen
vermogen in om de exploitatie in evenwicht te brengen (inzet EV). In de optie netto
waarderen is bij de aanschaf éénmalig 10 miljoen extra afgeschreven. Deze extra
afschrijving wordt gefinancierd met het eigen vermogen, zodat de exploitatie in
evenwicht is.

% In het voorbeeld wordt geen rekening gehouden met de interne rekenrente (omslagrente-
percentage) die gemeenten hanteren. Gemeenten brengen niet de betaalde rente ten laste van
de resultatenrekening, maar de interne rekenrente toegepast op de vaste activa. Daar staat
tegenover dat de gemeente rente toerekent aan haar eigen vermogen. Kort gezegd: de gemeente
betaalt rente aan zich zelf. De interne rekenrente heeft daarom per saldo geen invloed op
bovenstaand voorbeeld.
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Het tekort is het bedrag waarvoor de gemeente nog dekking moet zoeken. Te denken
valt aan bezuinigingen elders of verhoging van de belastingen. Ook het tekort neemt
af naarmate de resterende levensduur afneemt.

De rentelasten dalen naarmate het vreemd vermogen afneemt. De rentelasten bedragen
in het eerste jaar 0,6 miljoen euro (6 procent van 10 miljoen). In het vijfde jaar (na 4
jaar afschrijvingen, j=6) bedragen de rentelasten nog 0,36 miljoen euro.

Na 10 jaar zien de balansen er als volgt uit:

Bruto waarderen Netto waarderen
Activa Passiva Activa Passiva
VA 0| EV 0 VA 0 | EV 0
Kas 0| VvV 0 Kas 0[VV 0
Totaal 0 | Totaal 0 Totaal 0 | Totaal 0

Hoewel beide opties tussentijds andere bedragen op de balansen en de resultaten-
rekening tonen, zal het eigen vermogen uiteindelijk op hetzelfde bedrag uitkomen.
Ook heeft de keuze geen invloed op de begrotingsruimte. In beide opties dient de
gemeente elk jaar voor hetzelfde bedrag dekking te zoeken (zie het ‘tekort’ op de
bovenstaande resultatenrekeningen). De keuze voor bruto waarderen of netto
waarderen heeft dus geen invloed op de vermogenspositie of op de begrotingsruimte
van een gemeente.



Appendix 3.B Afschrijvingssystematiek van 8 gemeenten

gemeente | gemeente 2 gemeente 3 gemeente4 gemeente S5 gemeente6 gemeente 7 gemeente 8
Minimale investering (in gld) 10.000 - - 22.037 - 15.000 25.000 22.037
Afschrijvingsmethode lineair lineair lineair lineair - lineair annuiteit lineair
Afschrijvingstermijnen
Immateriéle vaste activa max 10 5-10 divers niet meer divers 10! 10 O-looptijd?
Voertuigen 5-15 7-10 - 5-15 0-25 5-10 6-12 5-10
Grond 40 40-75 20-75 niet meer divers niet niet niet
Gebouw 40 40 40 50 40 40 30-50 40
Installaties 15-20 - 5-20 10-20 10-15 15-25 5-15 10-20
Kantoorinrichting 15 15 6-20 10 5 10 10 10
Wegen, fiets- en voetpaden 20 20-40 10-25 50 15-25 15 (niet) niet 10-40
Bruggen en viaducten 30 50 (nvt) - 20 - 50 (nvt) - 40
Straatmeubilair 10 - - 10 - 10 - 5-15
Riolering 60 25-60 25 40 25-40 25 (niet) niet 40
Scholen oud 40/60 60 40/60 40/60 40/60 60 40 -
Scholen nieuw 40 40 40 40 - 40 40 40

! Taxatiekosten WOZ 4 jaar.

2 Een gemeente mag de kosten van het sluiten van een lening onder immateriéle activa boeken. Deze immateriéle activa moeten worden

afgeschreven gedurende maximaal de looptijd.
(nvt)  Activa niet of nauwelijks aanwezig in gemeente
(niet)  Wordt in het algemeen niet geactiveerd
- De gemeente heeft geen afschrijvingstermijnen vastgesteld of de gemeente heeft dergelijke activa niet.
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4 De vermogenspositie van decentrale
overheden: empirie

4.1 Inleiding

In hoofdstuk 3 zijn de voorschriften beschreven waaraan de boekhouding van
decentrale overheden moet voldoen, en de gevolgen van de regelgeving voor de cijfers
op de balans. Tevens blijkt uit dit hoofdstuk dat de balansen van decentrale overheden
niet zonder meer met elkaar kunnen worden vergeleken. Hoewel de opzet van de
balans bij wet is geliniformeerd, geldt dit niet voor de concrete waardering van de
diverse balansposten. Het probleem zit voornamelijk in de waardering van de activa
en de voorzieningen. De voorschriften bieden keuzevrijheid met betrekking tot welke
zaken worden geactiveerd, tegen welke waarde en de afschrijvingsmethode en -termijn.
Hierdoor spelen verschillen in de interpretatie van de voorschriften een rol.

Toch zal in dit hoofdstuk een poging worden gedaan de vermogenspositie van de
individuele provincies en gemeenten in kaart te brengen. Bij de interpretatie van de
balanscijfers van de decentrale overheden is grote voorzichtigheid vereist. Verschillen
kunnen immers zowel materieel als boekhoudkundig van aard zijn.

Wanneer de balansen wel eenduidig tot stand zouden zijn gekomen en bovendien een
goed beeld zouden geven van de financiéle reserves van decentrale overheden, blijft
het nog steeds lastig de vermogensposities te vergelijken. De benodigde reserves
hangen van veel factoren af, zoals de risico’s die een gemeente of provincie loopt en
de andere beschikbare middelen waarmee risico’s kunnen worden afgedekt (zie
paragraaf 2.6). Bij een poging balansposten van verschillende overheden te vergelijken
rijst dan ook de vraag welke maatstaven daarvoor geschikt zijn.

Paragraaf 4.2 brengt mogelijke maatstaven in kaart, elk met hun voor- en nadelen. De
paragrafen 4.3 en 4.4 brengen de boekhoudkundige eigen vermogens van
respectievelijk gemeenten (macrogegevens voor 2003 en individuele gegevens voor
2000) en provincies (2005) in kaart. Tevens wordt ingegaan op de ontwikkeling van
het eigen vermogen door de tijd. Tot slot worden de resultaten van een inventarisatie
van de stille reserves van gemeenten (2000) en provincies (2004) gepresenteerd.
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4.2 Maatstaven voor het vergelijken van vermogensposities

Solvabiliteit

De vermogensstructuur van ondernemingen wordt dikwijls beoordeeld in termen van
solvabiliteit. De solvabiliteit is het percentage van het vermogen dat uit eigen vermogen
bestaat. Soms worden voorzieningen bij het eigen vermogen opgeteld. De solvabiliteit
geeft een goed beeld van de mate waarin bezittingen worden gefinancierd met eigen
vermogen of vreemd vermogen.

Voor decentrale overheden is deze maatstaf echter minder relevant. Ten eerste activeren
decentrale overheden slechts een deel van hun bezittingen. Daarnaast zegt de
solvabiliteit vaak niets over de kredietwaardigheid, zoals dat bij ondernemingen wel
het geval is. Decentrale overheden hebben andere financiéle middelen zoals onbenutte
inkomstenbronnen, bezuinigingsmogelijkheden en garantstellingen die minstens zo
belangrijk zijn.

Het vergelijken van decentrale overheden op basis van solvabiliteit kan zelfs een
misleidend beeld geven van hun financiéle positie. Bij een gelijke vermogensomvang
kan de ene gemeente een lage solvabiliteit hebben en de andere een hoge. Bijvoorbeeld
wanneer de ene gemeente alle benodigde activa huurt, terwijl de andere gemeente
alle activa in eigen bezit heeft.

Eigen vermogen als percentage van de waarde van de langlopende activa

Het eigen vermogen als percentage van de (vervangings)waarde van langlopende
activa geeft inzicht in de mate waarin een organisatie in staat is langlopende activa te
financieren met eigen vermogen. Soms wordt wel een betrekkelijk arbitrair percent-
age van vijftig als richtlijn gebruikt. Bij gebruik van deze maatstaf loopt men echter
al snel tegen het probleem aan dat de vervangingswaarde in veel gevallen moeilijk te
bepalen is. Daarnaast is het waarderen van activa naar vervangingswaarde gevoelig
voor manipulatie en leidt tot extra administratiekosten.

De maatstaf eigen vermogen als percentage van de vervangingswaarde van de
langlopende activa kan vooral nut hebben voor instellingen die slechts in beperkte
mate toegang hebben tot de kapitaalmarkt, en dus in belangrijke mate op eigen
vermogen zijn aangewezen. Voor Nederlandse decentrale overheden is dit niet het
geval.

Eigen vermogen per inwoner

Een andere manier om vermogens vergelijkbaar te maken is ze te delen door het
aantal inwoners (of huishoudens) binnen het gebied van de overheid. Hierbij is het
belangrijk niet uit het oog te verliezen dat de omvang van de bevolking niet altijd
representatief is voor de omvang van de gemeentelijke of provinciale taken. Gemeenten
met een centrumfunctie hebben vaak meer taken uit te voeren dan randgemeenten.
Dit komt bijvoorbeeld doordat uitgaven en investeringen vaak niet alleen ten goede
komen aan de eigen inwoners, maar ook aan die van andere, omringende gemeenten.
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Of doordat de werklozen naar steden trekken omdat daar meer goedkope huurwoningen
aanwezig zijn. Deze gemeenten hebben dan ook grotere reserves per inwoner nodig
dan andere gemeenten.

Eigen vermogen als percentage van de begroting

Het eigen vermogen als percentage van de begrote uitgaven van de gewone dienst”' is
een betere maatstaf voor de grootte van de financiéle buffer van een gemeente.”
Immers, naarmate het begrotingstotaal toeneemt, zijn de risico’s doorgaans ook groter.
De meeste risico’s hangen samen met de uitgaven en inkomsten van lokale overheden.
Toch past bij het gebruik van deze maatstaf (enige) voorzichtigheid. Niet aan alle
uitgavenposten kleven even grote risico’s. Gemeenten en provincies voeren
bijvoorbeeld veel beleid uit in medebewind van het Rijk. De in medebewind
uitgevoerde taken worden vaak bekostigd door het Rijk. De risico’s liggen hier niet
altijd bij de gemeenten en de provincies. Daar staat tegenover dat decentrale overheden
steeds vaker medeverantwoordelijk worden gemaakt voor in medebewind uit te voeren
taken, door hen (een deel van) de daarmee verbonden financiéle risico’s te laten dragen.
Voorbeelden hiervan zijn de bijstandsverlening als gevolg van de Wet Werk en Bijstand
en de compensatieplicht in de per 1 januari 2007 van kracht wordende Wet Maatschap-
pelijke Ondersteuning.

Een ander kritiekpunt op deze maatstaf is dat de omvang van de begroting per jaar
sterk kan fluctueren, doordat niet alle investeringen geactiveerd worden, maar deze
soms direct worden afgeschreven. De begroting is dan tijdelijk opgeblazen, terwijl
de risico’s niet navenant toenemen. Hoewel het direct afschrijven van veel activa
volgens het BBV niet meer mag, zijn er bepaalde activa (activa met maatschappelijk
nut) waarvoor dit juist gewenst wordt geacht.

Welke maatstaf?

Omdat elke maatstaf beperkingen kent, kan het beste gebruik worden gemaakt van
verschillende maatstaven naast elkaar. In de paragrafen 4.3 en 4.4 zijn kaarten en
figuren opgenomen met het eigen vermogen per inwoner en eigen vermogen als per-
centage van de begroting. Het eigen vermogen als percentage van de vervangings-
waarde van langlopende activa en de solvabiliteit zijn niet in kaart gebracht. Deze
maatstaven zijn voor de Nederlandse decentrale overheden minder relevant. Bovendien
ontbreken de noodzakelijke gegevens met betrekking tot de vervangingswaarden.

°! Onder de gewone dienst wordt de dagelijkse gang van zaken bedoeld, buitengewone baten
en lasten, zoals boekwinsten, worden buiten de gewone dienst gehouden.

°2 Buitengewone baten en lasten kunnen éénmalig grote invloed hebben op de omvang van de
begroting, terwijl ze meestal geen of beperkte invloed hebben op het benodigde eigen vermogen.
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4.3 Balans en eigen vermogen gemeenten

4.3.1 BALANS GEMEENTEN

Hieronder staat in verkorte vorm de balans van de gemeenten op 31 december 2004.
Dit is de eerste balans die volgens het BBV is opgesteld. Recentere cijfers waren op
het moment van schrijven niet voorhanden.

Tabel 4.1 Balans van de gemeenten, 31 december 2004 (x miljard euro)

Activa Passiva
Immateriéle vaste activa 0,1 Eigen vermogen 24,1
Materiéle vaste activa 34,3 Voorzieningen 9,3
Financiéle vaste activa 18,4 Langlopende schulden 28,8
Vlottende activa 22,4 Vlottende passiva 13,0
Totaal activa 75,3 Totaal passiva 75,3

- De som van de balansposten kan licht afwijken van het balanstotaal vanwege
afrondingsverschillen.

- Er wordt in de CBS-statistiecken geen onderscheid gemaakt tussen activa met
economisch nut en activa in de openbare ruimte met maatschappelijk nut.

- Nog niet alle gemeenten hebben hun iv3-balansen (dit zijn de balansen zoals deze
moeten worden aangeleverd aan het CBS) opgesteld volgens het BBV.

Bron: CBS, www.statline.nl

De destijds 483 gemeenten hadden eind 2004 een gezamenlijk balanstotaal van 75,3
miljard euro. De solvabiliteit exclusief voorzieningen bedraagt 32 procent, inclusief
voorzieningen 44 procent. De totale omvang van de begroting in 2005 beslaat 44,1
miljard euro (CBS, www.statline.nl). Het eigen vermogen als percentage van de
begroting is dus 55 procent, per inwoner beschikken de gemeenten gemiddeld over
1478 euro vermogen. De omvang van het eigen vermogen bedraagt 46 procent van de
boekwaarde van de vaste activa.

4.3.2  EIGEN VERMOGEN PER GEMEENTE IN 2000

Voor het jaar 2003 zijn geen individuele balansgegevens beschikbaar van gemeenten.*
Daarnaast zijn alleen voor het jaar 2000 cijfers aanwezig van de stille reserves (uit
eigen onderzoek, zie paragraaf 4.5). In deze studie worden om deze redenen de
balanscijfers van individuele gemeenten over ultimo 2000 geanalyseerd. In tabel 4.2
staat de verkorte balans 2000 van alle gemeenten samen.

% Het CBS verzamelt weliswaar jaarlijks de balansgegevens van decentrale overheden, maar
verstrekt geen individuele balansgegevens aan derden.
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Tabel 4.2  Balans van de gemeenten, 31 december 2000 (x miljard euro)
Activa Passiva
Immateriéle vaste activa 1,2 Eigen vermogen 22,6
Materiéle vaste activa 27,7 Voorzieningen 4,3
Financiéle vaste activa 22,0 Langlopende schulden 28,4

Leningen 20,4

Deelnemingen en effecten 1,6
Geactiveerde tekorten 0,2
Vlottende activa 14,3 Vlottende passiva 10,1
Totaal activa 65,4 Totaal passiva 65,4

Bron: eigen onderzoek (zie ook Gerritsen 2002)

Kaart 4.1
euro’s)

Bedrag in euro's

B Lager dan 500
[ 500 tot 750
] 750 tot 1000
[] 1000 tot 1250
[] 1250 tot 1500
] 1500 tot 1750
[ 1750 tot 2500
[l 2500 of hoger
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Boekwaarde eigen vermogen gemeenten per inwoner ultimo 2000 (in

- De kaart van Nederland bevat alle 504 gemeenten in Nederland per 1 januari 2001. De
balanscijfers zijn van 31 december 2000. De inwoneraantallen zijn van 1 januari 2001. De
balanscijfers van de per 1 januari 2001 samengevoegde gemeenten zijn geconsolideerd.

Dit geldt ook voor de kaarten 4.2, 4.5 en 4.6.
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Kaart 4.1 toont de boekwaarde van het eigen vermogen per inwoner. Gemiddeld
bedraagt het eigen vermogen 1417 euro per inwoner. De verschillen tussen gemeenten
zijn erg groot. In perifere gebieden, zoals Zeeland, Limburg, Groningen en het oosten
van Gelderland en Overijssel hebben gemeenten relatief weinig eigen vermogen per
inwoner. Verder valt op dat verschillende grote steden veel eigen vermogen per inwoner
hebben. Amsterdam heeft het hoogste eigen vermogen per inwoner (5306 euro),
Winschoten het geringste (1 euro). Bij 70 procent van de gemeenten ligt het eigen
vermogen tussen de 500 en 1500 euro per inwoner.

Kaart4.2  Boekwaarde eigen vermogen gemeenten ultimo 2000 als percentage
van begroting 2001

Percentage

M Lager dan 20
Il 20 tot 40

[[] 40 tot 60
[]60 tot 80
[]80 tot 100
[T] 100 tot 125
B 125 tot 150
W 150 of hoger

Het eigen vermogen als percentage van de begroting bedraagt gemiddeld 63 procent
(gewogen naar begrotingstotaal). Het varieert echter van 0 procent in Winschoten tot
248 procent in Rozendaal.

Wanneer de kaarten 4.1 en 4.2 met elkaar worden vergeleken dan is duidelijk te zien
dat veel grote gemeenten op de maatstaf eigen vermogen per inwoner hoger scoren
dan op de maatstaf eigen vermogen als percentage van de begroting. In tabel 4.3 staat
de vermogenspositie van de 10 grootste gemeenten volgens beide maatstaven en de
positie op landelijke ranglijst.



HoorpsTuk 4 DE VERMOGENSPOSITIE VAN DECENTRALE OVERHEDEN: EMPIRIE 109

Tabel 4.3  Eigen vermogen van de 10 grootste gemeenten

5 5 3
&0 &0
] o) g
5 z g 2 E >
o0 o en L 5 O O
9 = > . =} %‘0 e > %0
E Q (=P E = Bp [=———
5 5 & S 552 5 o
> 2 D B > 8 ) D 8 =
= g op S o 0 3 oy O ©
Q -~ Q . p— () Q Q Q —
S S 5 & g S B
b o M o b= > ¢ < O
Amsterdam 5306 504 78,5% 311
Rotterdam 1926 467 28,7% 37
’s-Gravenhage 1424 383 34,2% 52
Utrecht 2103 478 40,7% 91
Eindhoven 1968 472 74,6% 299
Tilburg 983 251 27,0% 31
Groningen 925 221 20,4% 13
Breda 1065 275 38,1% 76
Nijmegen 935 224 29,0% 39
Apeldoorn 1246 332 73,5% 292

' 1is het laagste rangnummer, 504 het hoogste.
Bron: eigen onderzoek

Rotterdam laat het grootste verschil zien tussen de ranglijsten. Rotterdam heeft een
eigen vermogen van bijna 2000 euro per inwoner. Hiermee staat Rotterdam bij de 10
procent ‘rijkste’ gemeenten. Wanneer de maatstaf eigen vermogen als percentage van
de begroting wordt gekozen hoort deze gemeente echter tot de 10 procent ‘armste’
gemeenten. Dit geeft nogmaals aan dat bij de interpretatie van de balanscijfers
voorzichtigheid gewenst is.

4.3.3  ONTWIKKELING EIGEN VERMOGEN GEMEENTEN 1985-2004

In figuur 4.1 staat de ontwikkeling van het eigen vermogen van de gemeenten. Zowel
nominaal, re€el en als percentage van het netto nationaal inkomen (nni) steeg het
eigen vermogen in de beschouwde periode fors. Het eigen vermogen van gemeenten
bedroeg in 1985 7,6 miljard euro, in 2004 24,1 miljard euro. Het eigen vermogen
steeg gemiddeld per jaar met 6,3 procent en re€el met 4,1 procent. Het eigen vermogen
steeg gemiddeld 1,4 procent per jaar sneller dan het nni.
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Figuur 4.1 Eigen vermogen gemeenten 1985-2004 (nominaal, reéel en
gecorrigeerd voor het nni, 2004=100)
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- Met ingang van 1995 is het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 voor gemeenten en
provincies van toepassing. De vermogens worden sindsdien op een andere manier bepaald.
Eén van de wijzingen is het gehanteerde onderscheid tussen de sector bedrijven en de sec-
tor overheid. De cijfers tot en met 1994 zijn inclusief de sector bedrijven en de cijfers vanaf
1995 betreffen alleen de sector overheid (zie ook voetnoot 24, blz. 22).

Bron: zie appendix 1.A

Figuur 4.2 Toename eigen vermogen gemeenten (nominaal en reéel)
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Bron: zie appendix 1.A
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Het valt op dat de toename van het eigen vermogen sterk verschilt per jaar. In 2000
steeg het eigen vermogen van gemeenten met meer dan 20 procent. Deze stijging is
deels te verklaren uit de boekwinst die gemeenten hebben behaald door de verkoop
van de aandelen Bouwfonds aan ABN-AMRO. De aandelen Bouwfonds stonden op
de meeste gemeentelijke balansen voor 1,13 euro per stuk (2,50 gulden). De aandelen
zijn voor 276,14 euro (608,53 gulden) verkocht. De totale boekwinst bedroeg ongeveer
1,2 miljard euro.”* Verder valt op dat het eigen vermogen alleen in 1986, 1995 en
2004 daalde. De daling van het eigen vermogen in 1995 kan (deels) worden
toegeschreven aan de invoering van de CV ‘95. De daling in 2004 wordt volledig
veroorzaakt door de invoering van het BBV. Zonder de daling zou het eigen vermogen
met 0,1 procent zijn gestegen.”

4.4 Balans en eigen vermogen provincies

4.4.1 BALANS PROVINCIES

In tabel 4.5 staat de balans van de gezamenlijke provincies ultimo 2005. Het betreft
de tweede maal dat de provincies de balans hebben opgemaakt volgens het BBV
2004.

Tabel 4.5  Balans van de provincies, 31 december 2005 (x miljard euro)

Activa Passiva
Immateriéle vaste activa 0,03 Eigen vermogen 3,24
Materiéle vaste activa 1,61 Voorzieningen 1,49
Economisch nut 0,38
Maatschappelijk nut 1,23
Financiéle vaste activa 2,27 Langlopende schulden 0,45
Vlottende activa 2,53 Vlottende passiva 1,26
Totaal activa 6,44 Totaal passiva 6,44

Bron: zie appendix 1.A

De provincies hebben eind 2005 een gezamenlijk balanstotaal van 6,4 miljard euro.
De solvabiliteit exclusief voorzieningen bedraagt 50 procent, inclusief voorzieningen
73 procent. De totale omvang van de begroting in 2006 beslaat 4,7 miljard euro.”® Het

° Dit cijfer is gebaseerd op zelf verzamelde gegevens.

% Het CBS heeft voor primo 2004 balanscijfers verzameld. Niet alle gemeenten hebben voor
1 januari 2004 een iv3-balans opgesteld. Gemeenten zijn vaak verschillend omgesprongen
met de aanpassing naar het BBV. Het CBS heeft aanvullende informatie opgevraagd om een
7o goed mogelijke beginbalans voor 2004 te maken.

% Zelf verzamelde gegevens.
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eigen vermogen bedraagt dus 69 procent van de begroting; per inwoner beschikken
de provincies gemiddeld over 198 euro vermogen.

Provincies hebben minder eigen vermogen per inwoner dan gemeenten. Dat is niet
verrassend. Gemeenten geven samen ongeveer tien keer zoveel uit als provincies. Op
de maatstaven solvabiliteit, het eigen vermogen als percentage van de begroting en
het eigen vermogen als percentage van de vaste activa scoren provincies hoger.

4.4.2  EIGEN VERMOGEN PER PROVINCIE

Net zoals bij gemeenten zijn de verschillen in vermogenspositie tussen provincies
aanzienlijk (zie kaarten 4.3 en 4.4). Utrecht heeft ruim zeven keer zoveel eigen
vermogen per inwoner als Zuid-Holland en ruim vier keer zoveel eigen vermogen als
percentage van de begroting als Zeeland.

Kaart 4.3 Boekwaarde eigen vermogen Kaart 4.4 Boekwaarde eigen vermogen van
van provincies per inwoner ultimo 2005 provincies ultimo 2005 als percentage van
(in euro’s) begroting2006

Bedrag in euro's ' Percentage
[] Lager dan 150 [] Lager dan 40
[[] 150 tot 200 [J 40 tot 50
Il 200 tot 250 M 50 tot 60

[l 250 of hoger [l 60 of hoger

Gelderland Gelderland

L 2

Bron: eigen onderzoek

4.4.3  ONTWIKKELING EIGEN VERMOGEN PROVINCIES 1979-2005

De ontwikkeling van het eigen vermogen van de twaalf provincies laat een ander
patroon zien dan die bij de gemeenten. Het nominale eigen vermogen schommelde
tot en met 1998 rond de 1,5 miljard euro. Vanaf 1999 is het eigen vermogen fors
gestegen. De daling in 2004 is volledig toe te schrijven aan de invoering van het
BBYV. Zonder dit effect zou het eigen vermogen ongeveer 2 procent zijn gestegen.
Regel ligt het eigen vermogen in 2005 net boven het niveau in 1979. Gecorrigeerd
voor de groei van het netto nationaal inkomen is het eigen vermogen van de provincies
gedaald.
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Figuur 4.3  Eigen vermogen provincie 1979-2005 (nominaal, reéel en
gecorrigeerd voor het nni, 2004=100)
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Bron: zie appendix 1.A

De ontwikkeling van de omvang van het eigen vermogen verloopt zeer wispelturig.
In figuur 4.4 staat de jaarlijkse mutatie.

Figuur 4.4 Toename eigen vermogen van provincies (nominaal en reéel)
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Bron: zie appendix 1.A

De daling van het eigen vermogen in sommige jaren valt vooral te verklaren uit het
afstoten van taken. In 1990 zijn de waterleidingbedrijven verzelfstandigd. Met ingang
van ultimo 1990 zijn deze dus niet langer in de balanscijfers begrepen. In 1991 zijn
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de elektriciteitsbedrijven en een ziekenhuis geprivatiseerd. In 1993 zijn de nog niet
geprivatiseerde ziekenhuizen en de Interprovinciale Accountantsdienst (IPA-ACON)
geprivatiseerd. Ook voerden verschillende provincies in het verleden zuiveringstaken
uit. In 2000 heeft Groningen deze taak als laatste provincie overgedragen aan de
waterschappen. De oorzaak van de daling in 2004 is, zoals gezegd, gelegen in de
invoering van nieuwe boekhoudvoorschriften.

Grote stijgingen in een bepaald jaar worden in een aantal gevallen verklaard uit
behaalde boekwinsten. In 1999 verkochten de provincies Utrecht en Noord-Holland
(en de gemeenten Utrecht en Amsterdam) hun aandelen in nutsbedrijf Una. Dit
verklaart een groot deel van de stijging in 1999 en 2000 (Noord-Holland heeft de
boekwinst pas in 2000 geboekt).

Figuur 4.5 Ontwikkeling eigen vermogen per provincie 1998-2005 (in euro’s)
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Bron: eigen onderzoek op basis van jaarrekeningen provincies

De ontwikkeling van de eigen vermogens verschilt sterk per provincie. De meeste
provincies laten sinds 1998 voor bijna alle jaren, met uitzondering van 2004, een
(sterke) stijging van het eigen vermogen zien (zie figuur 4.5). Zeeland en Flevoland
zijn hier een uitzondering op. Bij Flevoland kan de daling deels worden verklaard
door de forse toename van de bevolking (met 21 procent tussen 1 januari 1999 en 1
januari 2005).

Verder valt de stijging van het eigen vermogen van Utrecht in 2003 op. De provincie
Utrecht bezat 34 procent van de aandelen REMU (elektriciteitsbedrijf). De overige
aandelen waren in de handen van Utrechtse gemeenten. In 2003 is REMU NV verkocht
aan Eneco (Eneco 2004, blz. 42). De overgekomen prijs is echter niet openbaar
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gemaakt, waardoor niet exact uit te rekenen is hoeveel boekwinst de betrokken
provincie en gemeenten bij deze transactie hebben behaald.

4.5 Stille reserves gemeenten®’

4.5.1 INLEIDING

De boekwaarde van de gemeentelijke bezittingen en dus ook van de reserves kunnen
sterk afwijken van hun werkelijke waarde. Het verschil tussen de waarde van de
gemeentelijke bezittingen en de boekwaarde van de activa vormt de stille reserve.
Dat de stille reserves aanzienlijk kunnen zijn, blijkt wel uit de behaalde boekwinsten
in het laatste decennium (zie paragraaf 4.3 en 4.4).

Paragraaf 4.5.2 bespreekt het belang van inzicht in de stille reserves. In de paragrafen
4.5.3 tot en met 4.5.5 worden de resultaten van het onderzoek naar de stille reserves
van gemeenten in respectievelijk financiéle vaste activa, (im)materiéle vaste activa
en grondbedrijven en erfpacht gepresenteerd.

4.5.2  BELANG VAN INZICHT IN DE OMVANG VAN STILLE RESERVES

Activa hebben bij overheden vaak een andere functie dan bij bedrijven. Activa van
overheden dienen meestal een direct maatschappelijke belang (wegen, groen-
voorzieningen, riolering, etc.) en dienen niet voor het genereren van direct rendement.
De meeste activa zijn daarom niet of beperkt verhandelbaar. Financi€le vaste activa
zoals uitstaande leningen en deelnemingen in een instelling of bedrijf dienen over het
algemeen het publieke belang dat de decentrale overheid of het Rijk daaraan hecht.?
Ook als deze wel rendement opleveren.

Bij verhandelbare activa is het evident dat een overheid inzicht nodig heeft in de
hoogte van de stille reserves. Enige kennis over de (werkelijke) waarde is nodig om
een goede afweging te kunnen maken tussen verkopen of aanhouden van het
desbetreffende activum. De mogelijke opbrengst van een activum heeft immers
alternatieve aanwendingsmogelijkheden.

Voorbeeld 1: Een gemeente die aandelen bezit in een kabelmaatschappij heeft de keuze
deze te verkopen of aan te houden. Een reden om de aandelen aan te houden zou kunnen
zijn dat de gemeente op deze manier invloed kan uitoefenen op de kwaliteit en prijs van
het kabelnetwerk. In particuliere handen kan de kwaliteit wel eens in het gedrang komen
(zie bijvoorbeeld de problemen bij UPC, nadat deze verschillende kabelbedrijven heeft
overgenomen (Consumentenbond 2002, rtlz.nl 2002)). Maar het handhaven van de
deelneming gaat met alternatieve kosten gepaard. De gemeente kan immers de mogelijke
verkoopopbrengst aanwenden voor andere voorzieningen of teruggeven aan de burgers.
Om een goede afweging te maken is inzicht in de werkelijke waarde onontbeerlijk.

7 Deze paragraaf is gebaseerd op Gerritsen (2002).

% Enkele gemeenten hebben middelen voor meerdere jaren renderend uitgezet, bijvoorbeeld
inrisicovrije beleggingen of fondsen. Gemeenten hebben dergelijke fondsen niet vanwege het
publieke belang, maar om overtollige middelen tijdelijk weg te zetten.
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Voorbeeld 2: Een gemeente die een gebouw bezit, kijkt vaak alleen naar de boekhoud-
kundige kosten en vergelijkt deze met mogelijke alternatieven. Wanneer zij een goede
keuze wil maken tussen de huidige situatie of mogelijke alternatieven (bijvoorbeeld iets
anders kopen of huren), dan moeten de stille reserves in de berekening worden
meegenomen.

In het geval van niet-verhandelbare financi€le vaste activa betekent de aanwezigheid
van een publiek belang dat de gemeente dit belang niet mag verwaarlozen. Het belegde
geld (de waarde van de deelnemingen in handen van gemeenten) dient uiteraard
effectief en efficiént te worden ingezet. Overtollige middelen van de met publiek
geld gefinancierde instellingen moeten ten gunste van de belastingbetalers worden
besteed aan publieke voorzieningen of aan hen worden geretourneerd. Voor een
doeltreffend toezicht op deelnemingen is minimaal vereist dat gemeentebestuurders
weten hoe groot hun belang is en hoe het bedrijf of de instelling waarin wordt
deelgenomen er financieel voorstaat.

Inzicht in de waarde van niet-verhandelbare materi€le vaste activa is minder evident.
Voor het bepalen van het eigen vermogen voor de buffer- en financieringsfunctie zijn
deze activa niet relevant. Maar voor een goed activabeheer en transparantie van het
overheidsbeleid is inzicht in de eigen bezittingen onontbeerlijk. Door bijvoorbeeld te
letten op de vervangingswaarde kan een instelling beter anticiperen op de toekomstige
vervanging. Daarnaast kan inzicht in de bezittingen er toe leiden dat deze niet onbenut
blijven of verwaarloosd worden.

4.5.3  STILLE RESERVES IN FINANCIELE VASTE ACTIVA

Onderzoeksaanpak

Gemeenten moeten volgens het Besluit comptabiliteitsvoorschriften 1995 hun
financiéle vaste activa opsplitsen in vier posten:

1. Leningen aan woningbouwcorporaties;

2. Overige langlopende leningen;

3. Aandelen in gemeenschappelijke regelingen alsmede deelnemingen;
4. Effecten.

Gemeenten moeten hun financi€le vaste activa waarderen tegen de verkrijgings-
waarde.” Dit is de waarde die de gemeente bij aankoop heeft betaald. Omdat de
boekwaarde'® van uitgezette leningen meestal weinig afwijkt van de marktwaarde,

% Effecten dienen tegen de marktwaarde te worden gewaardeerd indien de marktwaarde lager
ligt dan de verkrijgingswaarde.

1% De boekwaarde is de waarde van de activa zoals deze in de balans is verantwoord. Wanneer
een gemeente de comptabiliteitsvoorschriften goed naleeft, zou deze voor financiéle vaste
activa gelijk moeten zijn aan de verkrijgingswaarde (of voor effecten tegen marktwaarde
wanneer deze lager is dan de verkrijgingswaarde).
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richt dit onderzoek zich alleen op het bepalen van de reéle waarde van de aandelen in
gemeenschappelijke regelingen, deelnemingen en effecten.

Het bepalen van de marktwaarde van deelnemingen en effecten is in veel gevallen
letterlijk een onmogelijke zaak. Veruit de meeste deelnemingen en effecten zijn
namelijk beperkt of in het geheel niet verhandelbaar. Daarom is geprobeerd de
intrinsieke waarde van de deelnemingen en effecten vast te stellen. Dit is de waarde
van de deelnemingen en effecten op basis van het eigen vermogen van de betrokken
instellingen. Deze waarde is de beste objectieve benadering van de waarde van de
deelnemingen.

Voorbeeld: Een gemeente heeft 1000 aandelen Essent a 1 euro nominaal. Essent heeft
een eigen vermogen per geplaatst aandeel van 12,54 euro. De intrinsieke waarde van de
deelneming Essent van de gemeente wordt vastgesteld op 12.540 euro.

Het eigen vermogen van bedrijven en instellingen wordt onderschat, wanneer stille
reserves aanwezig zijn. Bezittingen zijn dan tegen een lagere dan werkelijke waarde
gewaardeerd, of voorzieningen zijn voor te hoge (te lage) bedragen opgevoerd. Het
omgekeerde is ook mogelijk. Van deze complicatie is vanwege de bewerkelijkheid in
het onderzoek afgezien. Anders gezegd, aangenomen is dat bedrijven en instellingen
waarin gemeenten deelnemen geen stille reserves kennen.

De som van de intrinsieke waarde van alle deelnemingen en effecten van een gemeente
opgeteld bij de waarde van uitstaande leningen bepaalt de waarde van de totale
voorraad financiéle vaste activa. Door de intrinsieke waarde als waarderingsmaatstaf
te hanteren in plaats van de boekwaarde ontstaat een beter inzicht in de vermogens-
positie van gemeenten.'*!

De benodigde gegevens zijn verzameld door van alle 537 gemeenten het jaarverslag
en/of de jaarrekening over het begrotingsjaar 2000 te verzamelen. Op basis van de
jaarrekeningen zijn, voor zover mogelijk, lijsten gemaakt met de hoeveelheid en de
aard van de deelnemingen en het effectenbezit. De gemeenten zijn in staat gesteld
deze gegevens te controleren en aan te vullen. Deze gegevens zijn vervolgens
vergeleken met de jaarrekeningen van de instellingen waarin de gemeenten een belang
hebben. Dit resulteerde voor iedere gemeente in een lijst met de boekwaarde, de
intrinsieke waarde en de aard van de aandelen, deelnemingen en effecten die zij bezit.

1" De vermogensposities van de gemeenten zullen nog steeds geen goede afspiegeling geven
van de werkelijke vermogens. Hiervoor moet ook de waarde van de (im)materi€le vaste activa
en de grondbedrijven worden vastgesteld. Dit is zo mogelijk nog moeilijker. Paragrafen 4.5.4
en 4.5.5 gaan hier nader op in.
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Schatting intrinsieke waarde

Tabel 4.6 geeft de intrinsieke waarde van de deelnemingen en effecten van de 533
gemeenten die uiteindelijk in het onderzoek zijn betrokken.'”* Door de intrinsieke
waarde van de deelnemingen en effecten te schatten en deze in te vullen in de balansen
van de onderzochte gemeenten valt een schatting te maken van de financiéle vaste
activa en het eigen vermogen per gemeente. De intrinsieke waarde is uitgedrukt in
procenten van de boekwaarde. De vermelde percentages geven de intrinsieke waarde
van het totale aandelen-, deelnemingen- en effectenbezit van de betreffende gemeenten
aan ten opzichte van de boekwaarde. Zij zijn dus te beschouwen als gewogen
gemiddelden.

Tabel 4.6 Intrinsieke waarde van financiéle vaste activa ten opzichte van
boekwaarden voor 533 gemeenten (jaar 2000)

Aantal gemeenten Totale Intrinsieke waarde
Inwonertal t.0.v. in onderzoek bevolking t.0.v. boekwaarde
gemeenten (x1000) | Absoluut % aantal | Percentage | Deelnemingen
gemeenten | bevolking en effecten FVA! EV!
Alle 533 99 99 498 % 129% 129%
>250 3 100 100 309% 125% 123%
150-250 7 100 100 471% 120% 141%
100-150 15 100 100 442% 117% 122%
50-100 34 100 100 576% 118% 124%
20-50 165 98 98 760% 148% 131%
10-20 189 100 100 778% 166% 137%
5-10 100 99 99 697% 176% 139%
<5 20 100 100 398% 163% 149%

- Meer gedetailleerde balansgegevens staan in Appendix 4.A.
' FVA = Financiéle vaste activa, EV = Eigen vermogen

De intrinsieke waarde van de aandelen in gemeenschappelijke regelingen,
deelnemingen en effecten is naar schatting vijfmaal zo hoog als de boekwaarde. Omdat
de genoemde vermogenscategorieén slechts een klein deel van de financiéle vaste
activa uitmaken (financiéle vaste activa bestaan grotendeels uit leningen; zie tabel
4.2) is het effect van een lage waardering op het totaal van de financiéle vaste activa
veel geringer. De intrinsieke waarde van alle financi€le vaste activa ligt voor de
gemeenten in de steekproef 29 procent boven de boekwaarde. Het eigen vermogen
komt hierdoor tevens 29 procent hoger uit dan het vermogen in de jaarrekeningen
van gemeenten.

12 Gebrek aan medewerking van sommige gemeenten (vaak door tijdgebrek) en gebrek aan
inzicht in de financiéle vaste activa bij enkele gemeenten zelf zijn de oorzaken voor het ontbreken
van vier gemeenten.
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Kaart4.5  Stille reserves per inwoner

Bedrag in euro's Ve

B Lager dan 125
B 125 tot 250
] 250 tot 375
[] 375 tot 500
[] 500 tot 625
[ 625 tot 750
B 750 tot 1000
[l 1000 of hoger
[ ] onbekend

Kaart 4.5 toont de stille reserves in financiéle vaste activa (het verschil tussen de
intrinsieke waarde en de boekwaarde van het eigen vermogen) ultimo 2000 van de
533 gemeenten.'” De stille reserves in de financiéle vaste activa per inwoner lopen
uiteen van -100 euro tot 2193 euro per inwoner. De negatieve stille reserve wordt in
de betreffende gemeente veroorzaakt, doordat deze gemeente een vordering per
ongeluk dubbel heeft geboekt. Door de dubbele boeking weg te halen ontstaat een
lager eigen vermogen. Er zijn nog enkele andere gemeenten met negatieve stille re-
serves. Deze ontstaan wanneer de intrinsieke waarde van deelnemingen en effecten
lager ligt dan de boekwaarde. De omvang van de stille reserves vertoont geen
samenhang met de gemeentegrootte. De verschillen tussen de individuele gemeenten
binnen elke grootteklasse zijn aanzienlijk groter dan de verschillen tussen de
gemiddelde stille reserves van elke onderscheiden grootteklasse.

Driekwart van de gemeenten heeft minder dan 500 euro aan stille reserves per inwoner.
De Zeeuwse gemeenten en de helft van de Zuid-Hollandse gemeenten springen er in
positieve zin uit. De stille reserve van elke Zeeuwse gemeente bedraagt meer dan 880

183 In de kaarten 4.5 en 4.6 staan slechts 504 gemeenten. De balanscijfers van de per 1 januari
2001 samengevoegde gemeenten zijn geconsolideerd.
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euro per inwoner. Dit komt door het grote verschil tussen de intrinsieke waarde en de
boekwaarde van de aandelen Delta nutsbedrijven. Deze aandelen zijn voor ongeveer
de helft in handen van de Zeeuwse gemeenten. De betreffende Zuid-Hollandse
gemeenten hebben allemaal grote aandelenpakketten in Nuon of in het nutsbedrijf
Westland.

Kaart 4.6 Intrinsieke waarde eigen vermogen per inwoner

Bedrag in euro's

Lager dan 650
650 tot 975
975 tot 1300
1300 tot 1625
1625 tot 1950
1950 tot 2275
2275 tot 3250
3250 of hoger
Onbekend
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Kaart 4.1 geeft de boekwaarde van het eigen vermogen van de 537 gemeenten weer.
In kaart 4.6 staat de intrinsieke waarde van 533 gemeenten. Ongeveer 46 procent van
de 533 gemeenten heeft in beide kaarten dezelfde kleur en nog eens 42 procent wijkt
slechts één kleurtint af.

Het vervangen van de boekwaarde van deelnemingen en effecten door de intrinsieke
waarde doet de rangorde van de gemeenten naar vermogenspositie dus maar weinig
veranderen.

Samenstelling financiéle vaste activa

De waarde van de deelnemingen en effecten ligt aanzienlijk hoger dan de waarde
volgens de boeken. Het betreft echter vaak aandelen die niet of beperkt verhandelbaar
zijn. Bij de deelnemingen en effecten gaat het bovendien om zeer veel verschillende
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typen aandelen en effecten. Tabel 4.7 splitst deze in een aantal categorieén. Van elke
categorie wordt het belang aangegeven op basis van de boekwaarde en de intrinsieke
waarde.

Tabel 4.7  Boekwaarde en intrinsieke waarde van deelnemingen en effecten
opgesplitst naar categorie

Boek Intrinsieke Boek Intrinsieke

waarde waarde  waarde  waarde
(mnl euro) (mln euro) (%) (%)
Bank Nederlandse Gemeenten (BNG) 56 1.153 34 14,3
Waterleidingmaatschappijen 47 871 2,9 10,8
Overige nutsbedrijven 509 4.371 31,3 54,0
Kabelmaatschappijen 3 7 0,2 0,1
Afvalverwerkings/-ophaalbedrijven 106 299 6,5 3,7
Transportsector/infrastructuur 72 372 4.4 4,6
Beleggingen (risicovrij)’ 102 102 6,3 1,3
Gemeenschappelijke regelingen 22 22 1.4 0,3
Overige aandelen 396 602 24 .4 7.4
Obligaties 179 1572 11,0 1,9
Leningen? 126 130* 7.8 1,6
Ten onrechte gewaardeerd op de balans 7 0 0,5 0,0
Totaal 1.625 8.087 100 100

' Dit betreft met name beleggingen in bijvoorbeeld fondsen, waarop de gemeente geen risico

loopt. Slechts één gemeente had ultimo 2000 nog beursgenoteerde aandelen in haar
portefeuille. Deze zijn in 2001 verkocht.

De intrinsieke waarde van obligaties is lager dan de boekwaarde. De meeste obligaties zijn
Grootboek nationale schuld. Deze stukken kennen een relatief lage rente en noteren daarom
beneden de nominale waarde.

Het Stimuleringsfonds volkshuisvesting wordt door sommige gemeenten onder deelnemingen
geboekt. Andere gemeenten boeken dit als langlopende lening. Voor beide benaderingen
valt iets te zeggen. Wanneer een gemeente deze post onder langlopende leningen boekt,
zijn deze niet in bovenstaande tabel opgenomen.

Sommige gemeenten hebben de verkoop van de 2de en 3de tranche van de aandelen
Bouwfonds niet geboekt. In deze gevallen zijn de verkoopopbrengsten op deze post
meegenomen.

Het grote verschil tussen de boekwaarde en de intrinsieke waarde van de besproken
activa blijkt vooral te worden veroorzaakt door de aandelen BNG en de aandelen in
de nutsbedrijven. Op dit moment mogen de aandelen BNG en aandelen in nutsbedrijven
niet verkocht worden aan marktpartijen. Waarschijnlijk mogen gemeenten en
provincies in 2007 hun aandelen in de elektriciteitsbedrijven verkopen. Het netwerk
moet wel voor minimaal 51 procent in publieke handen blijven.
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4.5.4  STILLE RESERVES IN (IM)MATERIELE VASTE ACTIVA

Niet alleen zijn de stille reserves in de financiéle vaste activa in kaart gebracht, er is
ook gekeken naar de mogelijkheid om de stille reserves in de immateri€le en materi€le
vaste activa in kaart te brengen. Er is voor gekozen om eerst acht gemeenten nader te
bestuderen. De acht gemeenten zijn zo geselecteerd dat zij op een aantal kenmerken
verschillen (zie paragraaf 3.5).

Pogingen tot in kaart brengen stille reserves

Er bestaan verschillende mogelijkheden om de totale omvang van de materiéle vaste
activa in kaart te brengen. Dit kan op basis van de economische waarde, de waarde
van de activa wanneer deze bruto zouden zijn gewaardeerd of een combinatie van
beide methoden.

Van enkele gemeenten is een lijst gevraagd met alle gebouwen en gronden met de
bijbehorende WOZ-waarden. Getracht is deze lijst te vergelijken met de staat van
vaste activa (staat C). Deze lijsten blijken echter moeilijk te vergelijken, omdat de
benamingen voor de activa niet overeenkomen. Op de eerste lijst staan de adressen,
terwijl staat C vaak cryptische omschrijvingen bevat. Daarnaast is geprobeerd een
lijst te construeren met alle gronden en gebouwen in handen van de gemeenten. Ook
de gegevens van het Kadaster blijken echter niet aan te sluiten bij de gegevens van de
gemeente. Om de verschillende bestanden aan elkaar te koppelen zou per perceel
nader onderzoek nodig zijn. Daarvoor ontbrak de tijd. Het is dus niet gelukt de
economische waarde van de materiéle vaste activa te achterhalen.

Ook het achterhalen van de bruto waarde van de vaste activa blijkt een schier
onmogelijke opgave. Vaak is in het jaarverslag van de gemeente niet te vinden welk
percentage van de waarde van de activa is geactiveerd. Om dat te achterhalen zou
diep in de administratie van gemeenten moeten worden gedoken om per investering
over soms tientallen jaren te bepalen welk gedeelte ten laste van derden of ten laste
van de reserves is gebracht. Liesveld geeft als enige van de onderzochte gemeenten
in zijn jaarverslag aan welk deel van de investeringen ten laste van de reserves en
welk deel ten laste van derden is gebracht. In de periode van 1990 tot en met 2000
heeft deze gemeente 55 procent van de totale omvang van de nieuw verworven vaste
activa geactiveerd.

Uit de inventarisatie van de acht gemeenten blijkt dat het in kaart brengen van de
stille reserves van een enkele gemeente zeer veel tijd in beslag kan nemen. Het
inventariseren van de stille reserves van alle gemeenten is dus niet haalbaar.

Steeds meer gemeenten beseffen dat inzicht in hun bezittingen ontbreekt en komen
tot de conclusie dat inzicht van belang is, zoals duidelijk blijkt uit onderstaande
fragmenten uit een artikel in het weekblad Binnenlands Bestuur.
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Gebouwen te koop
Jos Moerkamp, Binnenlands Bestuur, 10 februari 2006, blz. 26-27.

Gezamenlijk bezitten de gemeenten voor miljarden euro’s aan panden. Maar de
meeste gemeenten hebben geen idee hoeveel gebouwen zij in eigendom hebben en
waarom. Leiden en Haarlem onderzochten hun vastgoedbezit en schrokken van de
uitkomst.

Haarlem kocht jaren geleden een pand aan, dat moest wijken vanwege de voorgenomen
verlegging van een weg. ‘Die verlegging is nooit doorgegaan, maar dat pand bleef
eigendom’, zegt wethouder Grondzaken Ruud Grondel. Hij vindt het een sprekend
voorbeeld van de nonchalance waarmee zijn gemeente - en vele andere - in het verleden
met vastgoed omsprong. ‘Niet zelden zijn om strategische redenen panden aangekocht,
maar zijn we vergeten ze weer van de hand te doen nadat die redenen kwamen te vervallen.’
Mede daardoor bezit Haarlem momenteel honderden gebouwen. De hoofdstad van Noord-
Holland is niet de enige. Tal van gemeenten hebben omvangrijke vastgoedbezittingen.
Den Bosch bezit zo’n 370 gebouwen, Arnhem 200, Leiden 540, Eindhoven 1200. Volgens
ruwe schatting vertegenwoordigt het lokale vastgoed een waarde van tussen de dertig en
vijftig miljard euro, ongeveer evenveel als de institutionele beleggers tezamen in vastgoed
hebben gestoken. Een gedegen totaaloverzicht ontbreekt.

Aanvankelijk had Leiden geen idee van de omvang van het bezit, laat staan dat de stad
de totale waarde kende van het eigen vastgoed. Wethouder van Economische Zaken
Alexander Geertsema van Leiden zegt ‘geschrokken’ te zijn toen zijn gemeente begon
met een inventarisatie. ‘De gemeente vertoonde hamstergedrag. Men kocht zonder ooit
iets af te stoten. Het besef is doorgedrongen dat dit zo niet kan doorgaan. We moeten een
enorme rationaliseringsslag maken.’ .... ‘De stad hamsterde niet alleen uit strategische
overwegingen, maar ook ‘zomaar’.

.... Dat Leiden en Haarlem zichzelf er flink van langs kunnen geven, betekent in ieder
geval dat de situatie is onderzocht. Volgens Jan Siemons van Ernst & Young geldt dat
nog lang niet voor alle gemeenten. ‘Ik zie wel dat de belangstelling voor de gemeentelijke
vastgoedposities toeneemt, maar desondanks zijn er nog veel gemeenten die helemaal
niet weten wat ze bezitten.’

Beter vergelijkbaar maken van vermogenspositie

Het is wel mogelijk om de cijfers van gemeenten beter vergelijkbaar te maken, door
de activa op dezelfde manier op te splitsen als het BBV eist.

Het BBV maakt onderscheid tussen investeringen met economisch nut en investeringen
in de openbare ruimte met een maatschappelijk nut. Met deze tweedeling van activa
in gedachten kunnen de vermogensposities van gemeenten beter vergelijkbaar worden
gemaakt. Voor elke gemeente kan een gecorrigeerd eigen vermogen worden
vastgesteld. De berekening gaat uit van de eigen vermogens zoals deze op de huidige
balansen in de jaarrekening staan. De boekwaarde van activa met alleen maat-
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schappelijk nut, zoals wegen, wordt hierbij in mindering gebracht van het eigen
vermogen. Tevens wordt de boekwaarde van de immateriéle vaste activa in mindering
gebracht. De gemeentelijke immateriéle vaste activa hebben vaak geen economische
waarde. Daarnaast wordt door gemeenten zeer verschillend omgesprongen met het
activeren van immateri€le activa. De overige activa zijn voornamelijk activa met
economisch nut. Het enige probleem is dat waardering van de riolering op de balans
niet verder is gespecificeerd en dat de waarde van de riolering niet kan worden bepaald.
Hoewel rioleringen activa met economisch nut zijn, kunnen deze dus niet worden
meegenomen in de vergelijking.

Van alle activa met economisch nut zou bij voorkeur de boekwaarde moeten worden
vervangen door de vervangingswaarde. Gegevens over de vervangingswaarde zijn
voor veel bezittingen echter niet direct voorhanden. Ook de boekwaarde die de activa
zouden hebben wanneer zij bruto waren gewaardeerd is niet beschikbaar. Wel is de
WOZ-waarde bekend van onroerende zaken die in gemeentelijk bezit zijn. De
boekwaarde van deze onroerende zaken kan worden vervangen door de WOZ-waarde.
Een deel van de activa, zoals roerende zaken, is hiermee nog niet gecorrigeerd.
Desondanks leidt een dergelijke berekening tot een betere vergelijkbaarheid van de
eigen vermogens van de gemeenten.

Herijking waarde activa en eigen vermogen

Voor zes van de acht onderzochte gemeenten (gemeenten A-F in tabellen 4.8 en 4.9)
is de hierboven beschreven methode uitgevoerd.'™ De berekening van de stille re-
serves van (im)materi€le vaste activa staat in tabel 4.8. De gevolgen voor de
vermogenspositie van de betrokken gemeenten staan in tabel 4.9.

Tabel 4.8  Herwaardering van (im)materiéle vaste activa per inwoner voor zes
verschillende gemeenten (x1000 euro)

A B C D E F

WOZ-waarde gebouwen +1317 +382 +765 +647 +1331 +1379
Immateriéle VA -106 -15 -17 -78 -92 -2
Grond-, weg en waterbouwkundige werken -347  -389 -374 -569 -281 -140
Grond, woonruimten en bedrijfsgebouwen -577  -456 -334 -585 -697 -823
Som: stille reserves (im)materiéle activa 288 -479 41 -584 260 413

- Erbestaan nog vele andere activa waarvoor eigenlijk gecorrigeerd zou moeten worden. Het
achterhalen van deze cijfers vergt echter een onevenredig grote investering.

14 Twee gemeenten waren niet in staat de benodigde gegevens leveren.
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Tabel 4.9  Schatting stille reserves en eigen vermogen per inwoner voor zes
verschillende gemeenten (x1000 euro)

A B C D E F

Boekwaarde eigen vermogen 1797 705 1268 977 449 1065
Stille reserves financiéle vaste activa 97! 85 102 119 304 123
Stille reserves (im)materi€le activa 288 -479 41 -584 260 413
Geschat eigen vermogen 2182Y 311 1411 512 1013 1601

Idem als percentage van de boekwaarde 121%' 44% 111% 52% 226% 150%

1

Deze getallen wijken af van die in Gerritsen (2002). De getallen in Gerritsen (2002) bleken

onjuist.

- De in deze tabel geschatte waarde van de stille reserves van (im)materi€le vaste activa is
geen poging tot het schatten van de re€le waarde. Het levert slechts een betere
vergelijkbaarheid op.

- De geschatte stille reserves van de financiéle vaste activa zijn afkomstig uit het onderzoek

dat beschreven is in paragraaf 4.5.3.

Na toepassing van de bedoelde correctie zijn de verschillen in eigen vermogen groter
dan de verschillen in boekwaarde van de bewuste activa. Sommige gemeenten blijken
negatieve stille reserves te hebben, terwijl andere gemeenten over grote positieve
stille reserves beschikken. Opvallend is dat gemeente B met een lage boekwaarde
van het eigen vermogen nog lager uitkomt. Gemeente A heeft naast de hoogste
boekwaarde van het eigen vermogen ook veel stille reserves. Gemeente E is aanzienlijk
minder arm dan de jaarrekening suggereert.

De bovenstaande cijfers zijn op zich niet verwonderlijk. Rijkere gemeenten hebben
vaak de mogelijkheid om activa ten laste van de reserves te brengen en dus niet te
activeren en kweken daardoor mogelijk grotere stille reserves. Armere gemeenten
moeten veel uitgaven activeren om de reserves optisch op peil te houden. Een gemeente
kan echter arm lijken, doordat zij weinig activeert. De steekproef is te klein om deze
conclusie te kunnen veralgemeniseren. Nader onderzoek is gewenst om bovenstaande
hypothese te verifiéren.

4.5.5  STILLE RESERVES IN ERFPACHT EN GRONDBELEID

De manier waarop de waarde van activa van gemeentelijke grondbedrijven wordt
bepaald, heeft grotere invloed op de stille reserves van gemeenten dan die van andere
activa. Deze waardebepaling is echter allesbehalve simpel. Verder heeft slechts een
beperkt aantal gemeenten nog gronden in erfpacht. Deze paragraaf gaat kort in op de
invloed van de grondbedrijven en erfpachtgronden op de omvang van de stille re-
serves van gemeenten.
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Grondbedrijf

Het grondbedrijf is meestal een zelfstandig onderdeel binnen de gemeente, met een
eigen jaarrekening en begroting. Deze jaarstukken worden geconsolideerd in de
jaarstukken van de gemeenten.

Een taak van het grondbedrijf is meestal het bouwrijp maken van terreinen om deze
vervolgens te verkopen. Investeringen in het bouwrijp maken worden aan de waarde
van de grondvoorraden toegevoegd, tenzij hierdoor de marktwaarde wordt overstegen.
Afhankelijk van de mogelijke verkoopprijs en de kosten verbonden aan het bouwrijp
maken, maakt de gemeente winst of verlies op deze activiteit. De stille reserves in de
gronden (ook wel voorraden) wijken sterk af per gemeente. Sommige gemeenten
hebben omvangrijke stille reserves in het grondbedrijf zitten. Voor andere gemeenten
zijn deze nihil.

Erfpacht

Nog enkele gemeenten geven gronden in erfpacht uit. De erfpachtgronden dienen
gewaardeerd te worden tegen de grondwaarde bij eerste uitgifte. De waarde van de
gronden kan ondertussen vele malen hoger zijn. Amsterdam is één van die gemeenten.
Bakker (2002) heeft uitgerekend dat de grondwaarde van de gemeente Amsterdam
bijna negen maal zo hoog is als de boekwaarde. Dit komt overeen met een stille
reserve van 22,5 miljard euro.

4.6 Stille reserves provincies

Voor de provincies zijn op dezelfde wijze als voor gemeenten de stille reserves in de
financiéle vaste activa geschat. De stille reserves in de (im)materi€le vaste activa zijn
niet in het onderzoek meegenomen. Provincies hebben vooral aandelen in elektriciteits-
en waterbedrijven, Bank Nederlandse Gemeenten en Waterschapsbank, ontwikkelings-
maatschappijen, afvalverwerkingsbedrijven, vliegvelden en havens. In tabel 4.10 staan
de boekwaarde en intrinsieke waarden van de aandelen van provincies. De totale
boekwaarde van de deelnemingen bedraagt 214 miljoen euro. Ruim de helft hiervan
zijn deelnemingen in nutsbedrijven. Op basis van de intrinsieke waarde is het aandeel
van de nutsbedrijven zelfs 95 procent.
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Tabel 4.10 Boekwaarde en intrinsieke waarde van deelnemingen en effecten
opgesplitst naar categorie

Boek- Intrinsieke Boek- Intrinsieke
waarde waarde waarde waarde
(mln euro) (mln euro) (%) (%)

BNG en Waterschapsbank 4 103 2 2
Drinkwaterbedrijven 23 397 11 6
Elektriciteitsbedrijven 86 5.870 40 89
Ontwikkelingsmaatschappijen 20 35 9 1
Overig 81 212 38 3
Totaal 214 6.618 100 100

De waarde van de aandelen op basis van de intrinsieke waarde bedraagt 6,6 miljard
euro, bijna 31 keer de boekwaarde. De nutsbedrijven zijn verantwoordelijk voor het
grote verschil. Provincies bezitten grote pakketten aandelen in elektriciteitsbedrijven.

Er zijn grote verschillen tussen de provincies. Utrecht heeft zijn aandelen in de
elektriciteitsbedrijven reeds verkocht en beschikt over weinig stille reserves. Flevoland
heeft zelfs nooit veel aandelen in nutsbedrijven gehad. De intrinsieke waarde van de
aandelen van Noord-Brabant overstijgt de miljard euro. Gelderland heeft de grootste
stille reserves, ruim 2,1 miljard euro.

Kaart 4.7 Stille reserves van provincies Kaart 4.8 Eigen vermogen inclusief stille
per inwoner ultimo 2004 (in euro’s) reserves provincies per inwoner ultimo 2004
(in euro’s)

Bedrag in euro's '

[] Lager dan 250
[ 250 tot 500

[l 500 tot 1000 N
[l 1000 of hoger "}

Bedrag in euro's 0

[] Lager dan 100
[C] 100 tot 400
[l 400 tot 800
[l 800 of hoger

Bron: eigen onderzoek
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De verschillen in vermogenspositie zijn groter, wanneer rekening wordt gehouden
met de stille reserves. Zeeland heeft de meeste stille reserves per inwoner (1604
euro), Zuid-Holland heeft het minste (11 euro). Het eigen vermogen per inwoner
varieert van 89 euro in Zuid-Holland tot 1780 euro in Zeeland. In de kaarten 4.7 en
4.8 staan de stille reserves en het eigen vermogen inclusief de stille reserves per
inwoner.

4.7 Samenvatting

Inleiding

Hoewel de opzet van de balans van gemeenten en provincies bij wet is geiiniformeerd,
geldt dit niet voor de concrete invulling. Activa worden door de verschillende
decentrale overheden verschillend gewaardeerd en de scheiding tussen het eigen
vermogen en de voorzieningen is niet bij alle overheden op dezelfde manier ingevuld.
De balansen van decentrale overheden kunnen dus niet zonder meer met elkaar worden
vergeleken. Toch is in dit hoofdstuk een poging gewaagd de vermogenspositie van de
individuele provincies en gemeenten in kaart te brengen. Bij de interpretatie van de
balanscijfers van de decentrale overheden is echter grote voorzichtigheid vereist.
Verschillen kunnen zowel materieel als boekhoudkundig van aard zijn. Daarnaast
hangt het vereiste eigen vermogen van gemeenten van een groot aantal omstandigheden
af.

Maatstaven

Er zijn verschillende maatstaven op basis waarvan de vermogenspositie van decentrale
overheden kan worden vergeleken. De solvabiliteit is het percentage van het vermogen
dat uit eigen vermogen bestaat. De solvabiliteit geeft een goed beeld van de mate
waarin bezittingen worden gefinancierd met eigen vermogen of vreemd vermogen.
Voor decentrale overheden is deze maatstaf echter minder geschikt. Anders dan bij
bedrijven zegt de solvabiliteit van overheden weinig over hun kredietwaardigheid.
Het eigen vermogen als percentage van de (vervangings)waarde van langlopende
activa geeft inzicht in de mate waarin een organisatie in staat is langlopende activa te
financieren met eigen vermogen. Bij gebruik van deze maatstaf loopt men echter al
snel tegen het probleem aan van het bepalen van de (vervangings)waarde van activa.
Deze maatstaf kan vooral zijn nut hebben bij instellingen die slechts in beperkte mate
toegang hebben tot de kapitaalmarkt, en dus in belangrijke mate op het eigen vermogen
zijn aangewezen. Voor decentrale overheden in Nederland is dit niet het geval.

Een andere manier om vermogens vergelijkbaar te maken is ze te delen door het
aantal inwoners (of huishoudens) van elke overheid. Deze maatstaf zegt echter niets
over het gewenste eigen vermogen.

Het eigen vermogen als percentage van de begrote uitgaven is een betere maatstaf
voor de grootte van de financiéle buffer van een gemeente, de belangrijkste functie
van het eigen vermogen voor decentrale overheden. Immers, naarmate het begrotings-
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totaal toeneemt, zijn de risico’s vaak groter. Niet alle uitgaven hangen echter samen
met de omvang van de risico’s. Bovendien kan de begrotingsomvang van individuele
decentrale overheden sterk fluctueren, door éénmalige uitgaven en inkomsten, zonder
dat het benodigde eigen vermogen fluctueert.

Eigen vermogen gemeenten

De 483 gemeenten hadden eind 2004 volgens hun balansen een gezamenlijk eigen
vermogen van ruim 24 miljard euro. Het eigen vermogen als percentage van de
begroting is 55 procent, per inwoner hebben de gemeenten gemiddeld 1478 euro.
Het eigen vermogen is tussen 1985 en 2004 met gemiddeld 6,3 procent per jaar
toegenomen. Het stijgingstempo varieert sterk per jaar. In 2000 steeg het eigen
vermogen bijvoorbeeld met meer dan 23 procent. Boekwinsten verklaren een groot
deel van deze stijging. In 2004 daalde het eigen vermogen met bijna 1,3 miljard euro.
Deze daling valt volledig toe te schrijven aan de invoering van het BBV.

De verschillen in eigen vermogen lopen sterk uiteen tussen gemeenten. In 2000 bedroeg
het gemiddelde eigen vermogen 1417 euro per inwoner. Amsterdam had het meeste
eigen vermogen per inwoner op de balans staan (5306 euro), Winschoten het minste
(1 euro). Bij ruim 70 procent van de gemeenten lag het eigen vermogen tussen de 500
en 1500 euro per inwoner. Het eigen vermogen als percentage van de begroting bedroeg
in 2000 gemiddeld 63 procent. Het varieerde echter van 0 procent in Winschoten tot
248 procent in Rozendaal.

Grote gemeenten scoren op de maatstaf eigen vermogen per inwoner aanzienlijk hoger
dan op de maatstaf eigen vermogen als percentage van de begroting. Dit geeft nogmaals
aan dat bij de interpretatie van de balanscijfers voorzichtigheid gewenst is.

Eigen vermogen provincies

De provincies hebben eind 2005 opgeteld een eigen vermogen van 3,2 miljard euro
op hun balansen staan. Het eigen vermogen als percentage van de begroting is 69
procent, per inwoner hebben de provincies gemiddeld 198 euro eigen vermogen.
Provincies beschikken over minder eigen vermogen per inwoner dan gemeenten. Dat
is niet verrassend. Gemeenten geven samen ongeveer tien keer zoveel uit als de
provincies. Als percentage van de begroting is het vermogen van de provincies hoger
dan dat van gemeenten.

Net als bij gemeenten zijn de verschillen in vermogenspositie tussen provincies
aanzienlijk. Utrecht had in 2005 ruim zeven keer zoveel eigen vermogen per inwoner
als Zuid-Holland en ruim vier keer zoveel eigen vermogen als percentage van de
begroting als Zeeland.

Net als bij gemeenten is de boekwaarde van de eigen vermogens van provincies sterk
gestegen. Gemiddeld groeide het eigen vermogen met 3,1 procent tussen 1979 en
2005. De stijging zou veel sterker zijn geweest als veel onderdelen van de provincies
(waaronder ziekenhuizen, waterleidingbedrijven, zuiveringsschappen) niet zouden
zijn verzelfstandigd. Door de invoering van nieuwe boekhoudvoorschriften daalde in
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2004 het eigen vermogen van 3,6 naar 3,0 miljard euro. Zonder het effect van de
invoering van het BBV zou het eigen vermogen in 2004 met ongeveer 2 procent zijn
gestegen.

Stille reserves

De boekwaarde van activa komt zelden overeen met de werkelijke waarde. Het verschil
tussen de werkelijk waarde en de boekwaarde van het eigen vermogen wordt de stille
reserve genoemd. Inzicht in de omvang van de stille reserves is nodig om goed inzicht
te hebben in de werkelijke kosten. Zeker wanneer het verhandelbare activa betreft is
ditinzicht nodig voor een goede afweging tussen de kosten en baten van het aanhouden
van deze activa.

Ook in het geval van niet verhandelbare financi€le activa is inzicht van belang. Het
belegde geld dient uiteraard effectief en efficiént te worden ingezet. Overtollige
middelen van de met publiek geld gefinancierde instellingen moeten ten gunste van
de belastingbetalers worden besteed aan publieke voorzieningen of worden
geretourneerd aan de lokale belastingbetalers.

Doordat veel gemeentelijke en provinciale bezittingen niet of nauwelijks verhandelbaar
zijn is het erg moeilijk om hun economische waarde te bepalen. Om tot beter inzicht
in de omvang van de stille reserves te komen, is toch een poging gewaagd deze in
kaart te brengen.

Stille reserves in de financiéle vaste activa

Van veel financiéle vaste activa (bijvoorbeeld geldleningen) zullen de boekwaarden
niet veel afwijken van de marktwaarden. Bij aandelen in gemeenschappelijke
regelingen alsmede deelnemingen en effecten is dit vaak wel het geval. Aangezien de
marktwaarde van de deelnemingen niet kan worden bepaald is ervoor gekozen de
intrinsieke waarde van de deelnemingen in kaart te brengen.

Voor 533 van de 537 gemeenten is de intrinsieke waarde in kaart gebracht. Deze is
naar schatting vijfmaal zo hoog als de boekwaarde. Gecorrigeerd voor de intrinsieke
waarde bedroeg het eigen vermogen 29 procent meer dan de boekwaarde.

De gevonden resultaten vertonen geen samenhang met de gemeentegrootte. De
verschillen tussen de individuele gemeenten zijn aanzienlijk. De stille reserves per
inwoner lopen uiteen van -100 tot 2193 euro per inwoner. Gemiddeld hadden
gemeenten in 2000 405 euro stille reserves per inwoner. Het grootste deel van de
stille reserves zit in de aandelen BNG en de aandelen in nutsbedrijven.

De provincies hebben in verhouding tot de boekwaarde van het eigen vermogen nog
meer stille reserves dan gemeenten. Het eigen vermogen inclusief stille reserves
bedraagt ruim drie keer de boekwaarde van het eigen vermogen. Provincies hebben
de grote stille reserves voornamelijk te danken aan de grote aandelenpakketten in de
elektriciteitsbedrijven. De verschillen in omvang van de stille reserves tussen
provincies zijn enorm. Zuid-Holland heeft 11 euro per inwoner aan stille reserves,
Zeeland heeft meer dan 1600 euro per inwoner.
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Stille reserves in (im)materiéle vaste activa

Uit een inventarisatie bij acht gemeenten blijkt dat het in kaart brengen van de stille
reserves in (im)materi€le vaste activa van een enkele gemeente zeer veel tijd in beslag
neemt. Het inventariseren van de stille reserves van alle gemeenten is dus niet haalbaar.
Het bleek wel mogelijk om de cijfers van gemeenten beter vergelijkbaar te maken
door een onderscheid te maken tussen investeringen met economisch nut en
investeringen in de openbare ruimte met een maatschappelijk nut (zie hoofdstuk 3).
Door de activa met een maatschappelijk nut en immateriéle vaste activa buiten
beschouwing te laten en de boekwaarde van onroerende zaken te vervangen door de
WOZ-waarde kan de vermogenspositie van gemeente beter vergelijkbaar worden
gemaakt.

Voor zes gemeenten is deze exercitie uitgevoerd. Hierbij viel op dat een rijkere
gemeente nog rijker bleek te zijn dan de balans suggereert. Rijke gemeenten hebben
meer mogelijkheden om activa ten laste van de reserves te brengen, zonder dat de
reserves ontoereikend lijken. Armere gemeenten bleken weinig of negatieve stille
reserves te hebben. Dit kan mogelijk verklaard worden doordat deze gemeenten veel
uitgaven moeten activeren om de reserves optisch op peil te houden. Een andere
categorie gemeenten lijkt armer dan ze is, wat kan worden verklaard doordat zij weinig
activeren. De steekproef is echter te klein om deze conclusie te kunnen ver-
algemeniseren.

Stille reserves in het grondbedrijf en erfpacht

De bepaling van de waarde van activa van gemeentelijke grondbedrijven heeft, meer
dan die van andere activa, grote invloed op de vermogenspositie van gemeenten. Dat
blijkt wel uit een schatting van de stille reserves van grondwaarde van de gemeente
Amsterdam (22,5 miljard euro in 2000). In kader van dit onderzoek was het niet
mogelijk de stille reserves bij grondbedrijven en in erfpachtgronden te achterhalen.



Appendix 4.A  Balansen ultimo 2000 op basis van de intrinsieke waarde en boekwaarde (x1000 euro)
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Alle gemeenten 4,98 1,29 1,29
Boekwaarde 533 99% 99%  28.776.999  1.625.171 21.939.424  228.142 14.173.051 22.515.286  4.256.273 28.303.399  10.042.658  65.117.616
Intrinsieke waarde 8.089.410  28.403.665 28.979.527 71.581.857
>250.000 inwoners 3,09 1,25 1,23
Boekwaarde 3 100% 100% 9.156.003 623.038 5.201.903 19.129 2.899.652 5.674.566  1.700.782  6.517.990 3.383.350  17.276.688
Intrinsieke waarde 1.925.640 6.504.504 6.977.167 18.579.289
150.000 tot 250.000 inwoners 4,71 1,20 1,41
Boekwaarde 7 100% 100% 2.282.757 187.617 3.481.589 21.232 1.438.040 1.686.897 313.882  4.200.336 1.022.503 7.223.618
Intrinsieke waarde 884.044 4.178.016 2.383.324 7.920.045
100.000 tot 150.000 inwoners 4,42 1,17 1,22
Boekwaarde 15 100% 100% 3.227.469 186.541 3.812.310 4.724 2.444.146 2.942.563 401.038  4.781.309 1.363.740 9.488.650
Intrinsieke waarde 823.604 4.449.374 3.579.626 10.125.713
50.000 tot 100.000 inwoners 5,76 1,18 1,24
Boekwaarde 34 100% 100% 3.683.103 143.526 3.749.795  132.937 1.924.638 2.838.090 432295  4.766.502 1.453.586 9.490.473
Intrinsieke waarde 826.792 4.433.063 3.521.358 10.173.741
20.000 tot 50.000 inwoners 7,60 1,48 1,31
Boekwaarde 165 98% 98% 5.777.955 257.981 3.565.664 44.863 3.382.363 5.567.772 814.388  4.689.745 1.698.941  12.770.845
Intrinsieke waarde 1.961.578 5.269.262 7.271.369 14.474.443
10.000 tot 20.000 inwoners 7,78 1,66 1,37
Boekwaarde 189 100% 100% 3.565.413 159.476 1.644.166 4.941 1.620.486 2.896.106 439.618  2.612.611 886.670 6.835.006
Intrinsieke waarde 1.240.024 2.724.713 3.976.653 7.915.554
5.000 tot 10.000 inwoners 6,97 1,76 1,39
Boekwaarde 100 99%  99% 953.990 53.802 421.639 315 426.977 829.805 141.457 625.330 206.331 1.802.922
Intrinsieke waarde 375.263 743.099 1.151.265 2.124.382
<5.000 inwoners 3,98 1,63 1,49
Boekwaarde 20 100% 100% 130.308 13.190 62.358 0 36.749 79.488 12.813 109.577 27.536 229.414
Intrinsieke waarde 52.466 101.634 118.764 268.690

De vet gedrukte getallen geven de verhouding tussen de intrinsieke en de boekwaarde weer.
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S5 De determinanten van het eigen
vermogen van gemeenten

5.1 Inleiding

In hoofdstuk 2 is de vraag gesteld hoeveel eigen vermogen decentrale overheden
nodig hebben. Hoofdstuk 3 beschrijft de manier waarop de balanscijfers van decentrale
overheden tot stand komen. Vervolgens zijn in hoofdstuk 4 de eigen vermogens van
gemeenten en provincies geinventariseerd. Hoewel de cijfers van de gemeentelijke
balansen niet zuiver zijn, zal in dit hoofdstuk door middel van regressieanalyse worden
geprobeerd de factoren te identificeren die ten grondslag liggen aan de verschillen in
gemeentelijke vermogensposities.

Er is niet eerder empirisch onderzoek gedaan naar determinanten van de vermogens-
posities van decentrale overheden.'® De laatste jaren zijn wel verschillende artikelen
verschenen over de determinanten van de tekorten en de schulden van decentrale
overheden.

De schuldomvang en het eigen vermogen zijn sterk aan elkaar verwant. Samen vormen
ze het totale vermogen dat een overheid nodig heeft voor de financiering van haar
bezittingen. De determinanten die in de onderzoeken naar de schuldomvang zijn
meegenomen zijn mogelijk ook van invloed op de omvang van eigen vermogen.

In paragraaf 5.2 staat een overzicht van het empirisch onderzoek naar schulden en/of
tekorten van gemeenten in diverse landen en worden de theorie€n van de determinanten
behandeld. Na dit uitstapje naar de schulden en tekorten van overheden zal het vervolg
van het hoofdstuk weer in het teken staan van het eigen vermogen. Paragraaf 5.3
geeft een theoretische onderbouwing van de mogelijke determinanten van het eigen
vermogen. Het te schatten model, de athankelijke en onafthankelijke variabelen en de
gehanteerde data zullen uitvoerig worden behandeld in paragraaf 5.4, waarna in
paragraaf 5.5 de resultaten van de regressie worden gepresenteerd. Het hoofdstuk zal
worden afgesloten met een korte samenvatting en conclusie.

195 Denison en Hur (2002) hebben wel een poging gewaagd om de vermogensstructuur te
verklaren. Door gebrek aan gegevens over het eigen vermogen van lokale overheden hebben
ze de omvang van de schulden als percentage van de totale inkomsten als beste benadering
voor de vermogensstructuur gekozen.



Tabel 5.1 Onderzoek naar de determinanten van schulden en tekorten van lokale overheden

Onderzoek Afhankelijke Steekproef Verklarende variabelen
variabele' 5
@ on & § s B
Egf S 2
S 8% &% 3 = £ 2 Overige variabelen
L 2 £ g © @9 5
22 g3 3§ 3
3 2% : 823
E R &% < O M@ 5
Pogue (1970) Schuld 173 SMSA’s in VS X x  Aandeel schoolgaand™, aandeel ‘college’leeftijd™ en 65+%,
(1957 en 1962)° bevolkingsdichtheid®, bevolkingsgroei®.
Farnham (1985) Schuld 2087 gemeenschappen + X d Aandeel 0-18 jarigen™, 65+%, bevolkingstoename®, aandeel
in VS (1976-1977) huiseigenaren®, bevolkingsdichtheid®), aandeel eigen inkomsten
Feld en Kirchgéssner Schuld 131 Zwitserse X X +* - d Verhouding gemiddeld en mediaan inkomen®,
(1999) gemeenten(1990) werkloosheidspercentage™
Feld en Kirchgdssner Schuld 134 Zwitserse X X +* x - d Verhouding gemiddeld en mediaan inkomen®,
(2001) gemeenten (1990) werkloosheidspercentage™, aandeel eigen inkomsten®
Pettersson-Lidbom  Schuld Zweedse gemeenten + + X Aandeel 0-15 jarigen™, 65+, strategisch gedrag®,
(2001) (1974-1994) bevolkingsdichtheid, geérfde schuld®.
Benito en Bastida Aln(schuld)/ 130 Spaanse X X X - Toeristische gemeente™, kapitaaluitgaven/uitgaven®,
(2004) inkomsten gemeenten(1994-1998) Kapitaalinkomsten/inkomsten®, niet-financié€le surplus/uitgaven®
Ashworth, Geys Aln(schuld) 298 Belgische
en Heyndels (2005) Kkorte termijn gemeenten(1977-2000) x n x - + - Kosten schuld™, verkiezingscyclus®

Kosten schuld®.

P
P
P
+
+
'

lange termijn

Borge (2005) Begrotings- 388 Noorse lokale X + X X + - Aandeel 0-6 jarigen®, 7-15 jarigen®, 80+®),Netto rentelasten®,
tekort overheden (1991-1999) overdrachten van centrale overheid®

Denison en Hur Schuld 468 gemeenten New +2 43

(2002)° Jersey (1980 en 1990)

Hagen en Vabo Begrotings- 434 Noorse gemeenten X + + d Aandeel 0-6 jarigen®, 7-16 jarigen® en 67+, netto rentelasten®,

(2005) tekort (1991-1998) toename inkomsten™, salarisuitgaven®

(+) positief significant verband, (-) negatief significant verband, (d) diverse variabelen met significant verband, (n) niet-lineair verband (x) geen significant verband
De toename van schuld hoeft niet gelijk te zijn aan het begrotingstekort, omdat veel decentrale overheden een baten- en lastenstelsel hanteren.

Significant met betrekking tot de athankelijke variabele schuld per inwoner.

Significant met betrekking tot de athankelijke variabele schuld als percentage van de begroting.

Aantal belastingbetalers in plaats van aantal inwoners.

Dit onderzoek maakt gebruik van anova-tabellen en niet van regressie.

SMSA staat voor Standard Metropolitan Statistical Area.
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5.2 Determinanten schuld en tekort overheden

Er is de laatste twee decennia veel onderzoek gedaan naar de determinanten van de
schulden van nationale en lokale overheden. Een grote verscheidenheid aan mogelijke
determinanten is getest op haar invloed op de schuld en/of het tekort van de overheid.
In deze paragraaf zal het onderzoek naar de determinanten van schulden en/of tekorten
van gemeenten worden geinventariseerd. Het gaat te ver om hier alle mogelijke
determinanten uitgebreid te behandelen. De aandacht zal vooral uitgaan naar de
determinanten die mogelijk ook van invloed zijn op de omvang van het eigen vermogen
van Nederlandse gemeenten.

Tabel 5.1 geeft een overzicht van het onderzoek naar de determinanten van
gemeentelijke schulden en tekorten.'” Dit overzicht laat een diffuus beeld zien.
Variabelen die bij het ene onderzoek significant zijn, zijn in een ander onderzoek
verre van significant of hebben zelfs een tegengesteld teken. De verschillen zijn deels
te verklaren doordat verschillende regressies worden geschat met verschillende
methoden en verschillende afhankelijke en verklarende variabelen. Daarnaast kunnen
verschillen bestaan vanwege de verschillen in de institutionele omgeving waarin de
gemeenten zich bevinden. Gemeenten in verschillende landen kunnen zeer
uiteenlopende taken en verantwoordelijkheden hebben en zijn gebonden aan de
specifieke regelgeving van hun land.

5.2.1  POLITIEKE DETERMINANTEN

Ideologie

Verschillende theorieén voorspellen dat de politieke ideologie van invloed is op het
uitgavenniveau en de manier van financieren van overheden. Linkse politici zouden
veel makkelijker geld uitgeven, terwijl rechtse partijen juist meer discipline zouden
hebben om de begroting in bedwang te houden (Benito en Bastida 2004). Daarnaast
wensen linkse partijen een grotere overheid dan rechtse partijen. Een grotere overheid
zou daarom meer vermogen nodig hebben en dus een hogere schuld opbouwen.!”” De
hypothese dat links georiénteerde overheden meer schuld hebben dan rechts
georiénteerde overheden krijgt echter weinig empirische ondersteuning. Voor andere
overheden dan gemeenten vinden alleen Blais en Nadeau (1992) een significante

1% Voor een overzicht van artikelen over de invloed van politieke factoren op de decentrale en
centrale overheidsschuld en tekort zie Imbeau en Chenard (2002). Ashworth, Geys en Heyndels
(2005) geven een overzicht van artikelen waarin onder andere de invloed van fragmentatie op
de omvang van (decentrale) overheidsschuld en/of tekort is getoetst.

17 Dit hoeft echter niet het geval te zijn. Een grotere overheid kan meer uitgeven voor
consumptieve bestedingen of overdrachten aan derden. Deze uitgaven vereisen geen groter
vermogen.
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invloed van ideologie (Imbeau en Chenard 2002).'® Er kunnen echter vraagtekens
worden gezet bij de resultaten van Blais en Nadeau. In hun onderzoek ontbreekt het
aan variatie in de data en aan controlevariabelen. Pettersson-Lidbom (2001) vindt als
enige voor gemeenten een verband tussen de ideologie en de omvang van de schuld.
Pettersson-Lidbom combineert echter ideologie met strategisch gedrag. Linkse
gemeenten gaan meer schulden aan, tenzij zij verwachten na de volgende verkiezingen
in de oppositie terecht te komen, dan gaan ze minder schulden aan. Rechtse partijen
gaan daarentegen juist meer schuld aan wanneer ze verwachten de verkiezingen te
verliezen.

Volkerink en De Haan (2001) vermoeden dat linkse centrale overheden weliswaar
meer uitgeven, maar dit compenseren met hogere belastingen. Hierdoor hebben ze
geen hogere schuld dan rechtse overheden. Rattsg en Tovmo (2002) komen tot dezelfde
conclusie voor Deense lokale overheden. Zij vinden geen invloed van ideologie op
het tekort of schuld, maar wel op uitgaven en belastingen. Verder zijn er verschillende
onderzoeken die een relatie vinden tussen de politiecke ideologie en de uitgaven van
overheden, waaronder Roubini en Sachs (1989a) en Reid (1998). Allers, De Haan en
Sterks (2001) en Blom-Hansen et al. (2006), onder andere, vinden dat linkse lokale
overheden hogere belastingentarieven hebben.

Strategisch gedrag

Persson en Svensson (1989) en Alesina en Tabellini (1990) tonen aan dat partijen in
de uitvoerende macht anticiperen op de mogelijkheid dat ze na de verkiezingen in de
oppositie terechtkomen. Regerende partijen kunnen invloed uitoefenen op het
toekomstige beleid door verplichtingen voor de toekomst aan te gaan, zoals schuld of
investeringen.

In de literatuur is een grote verscheidenheid aan maatstaven gehanteerd voor de sterkte
en/of stabiliteit van overheden. Een overheid is sterker naarmate partijen met
uitvoerende macht een groter aandeel in de volksvertegenwoordiging hebben of
wanneer de burgermeester of gouverneur uit dezelfde partij komt als de rest van de
uitvoerende macht. Als maatstaf voor de kans dat de regerende partijen na de volgende
verkiezingen kunnen blijven zitten, wordt onder andere de mate waarin de overheid
is gefragmenteerd gehanteerd. Naarmate er meer partijen zijn of in de coalitie zitten,
neemt de kans toe dat een regerende partij na de volgende verkiezingen in de oppositie
terecht komt. Gefragmenteerde overheden zullen daardoor volgens de theorie eerder
strategisch gedrag vertonen dan minder gefragmenteerde overheden.

Fragmentatie kan ook gebruikt worden als maatstaf voor de stabiliteit van de overheid.
Roubini en Sachs (1989a, 1989b) tonen in twee artikelen empirisch aan dat ‘zwakkere’
overheden gemiddeld een hoger tekort en een hogere schuld hebben. Een hausse aan

1% Imbeau en Chenard (2002) geven aan dat Clingermayer en Wood (1995) een significant
verband vinden. Clingermayer en Wood (1995) testen echter niet de invloed van de ideologie
van de uitvoerende macht op de schuld, maar die van de veronderstelde ideologie.
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artikelen volgde, echter met wisselende resultaten (zie voor een overzicht Imbeau en
Chenard 2002 en Ashworth, Geys en Heyndels 2005).

Bewijs voor de invloed van de sterkte en de stabiliteit van een gemeentelijke overheid
op haar schuld of tekort is niet eenduidig. Alleen Hagen en Vabo (2005) vinden voor
Noorse gemeenten een significant negatief verband tussen de sterkte van de
burgemeester en loco-burgemeester en het begrotingstekort. Zij tonen aan dat wanneer
partijen van de burgemeester en de vice-burgemeester een meerderheid hebben in de
volksvertegenwoordiging de overheid een lager tekort heeft.

Fragmentatie

Er zijn ook andere theorieén die verklaren dat fragmentatie van invloed is op de
schuld of tekort van overheden. Ashworth, Geys en Heyndels (2005) onderscheiden,
naast strategisch gedrag, nog twee groepen theorieén.

De eerste groep theorieén voorspelt dat gefragmenteerde overheden meer tijd nodig
hebben om ontstane tekorten weg te werken. Alesina en Drazen (1991) introduceren
het war of attrition-model. Om tot een besluit te komen, moeten coalitiepartijen een
compromis sluiten. Elke partij wil echter het beste resultaat voor haar achterban.
Volgens het war of attrition-model wachten de partijen net zolang totdat de andere
partijen toegeven of totdat de kosten van het wachten hoger worden dan het negatieve
effect van het besluit. Hiermee kan verklaard worden dat in een coalitie (of een
minderheidsregering) de besluitvorming om het tekort weg te werken langer duurt
dan bij regering waarbij één partij de meerderheid heeft in de volksvertegenwoordiging.
Dit leidt tot een groter tekort of een hogere schuld op korte termijn.

Tsebelis (1995a,b) volgt dezelfde redenering als Alesina en Drazen. Elke coalitiepartner
waarvan de stem nodig is voor de besluitvorming heeft een vetorecht. Naarmate er
meer vetohouders zijn wordt het moeilijker om tot besluitvorming te komen, hetgeen
kan leiden tot vertraging.

De tweede groep modellen is gebaseerd op het common pool-probleem. Elke partij
heeft haar eigen achterban en doelgroepen die ze bedient. De kosten van de
voorzieningen worden gespreid over alle belastingbetalers, terwijl de baten bij een
selecte groep terecht komen. Naarmate er meer partijen zijn, heeft elke partij een
kleinere achterban. Dit leidt er toe dat de kosten voor de specifieke voorzieningen
voor de achterban lager worden. Dus naarmate de uitvoerende macht gefragmenteerder
is, zullen meer voorzieningen worden aangeboden. Velasco (1999, 2000) toont in
zijn model aan dat dit tevens leidt tot een groter tekort of hogere schuld. In tegenstelling
tot de eerste groep van modellen, geeft de common pool-benadering een verklaring
voor het langetermijneffect.

Kontopoulos en Perotti (1999) en Volkerink en De Haan (2001) onderkennen een
andere vorm van fragmentatie; het aantal spending ministers. Naarmate de verant-
woordelijkheid voor de overheidsfinancién is verdeeld over meer ministers, zullen
individuele ministers zich minder verantwoordelijk voelen voor de totale begroting
en de belangen van hun eigen doelgroep laten prevaleren. Dit leidt mogelijk tot een
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groter tekort en een hogere schuld.

Onderzoeken die een relatie leggen tussen fragmentatie en de omvang van de schuld
vinden geen (robuuste) significante resultaten. Dit geldt zowel voor gemeenten (Feld
en Kirchgidssner 1999, 2001) als voor andere overheden (zie overzicht Ashworth,
Geys en Heyndels, 2005, 413-416). Onderzoeken naar tekorten vinden voor gemeenten
wel een significant verband (Hagen en Vabo 2005 en Borge 2005). Voor andere
overheden zijn de uitkomsten divers (zie overzicht in Ashworth, Geys en Heyndels).
Dit lijkt erop te duiden dat fragmentatie op korte termijn mogelijk wel van invloed is
op de schuldomvang van overheden, maar niet op lange termijn. Ashworth, Geys en
Heyndels (2005) vinden voor Belgische gemeenten ondersteuning voor deze
hypothese.

5.2.2  NIET-POLITIEKE DETERMINANTEN
Naast politieke determinanten zijn andere variabelen onderzocht, waaronder
economische, institutionele en demografische variabelen.

Inwoneraantal en bevolkingsdichtheid

De omvang van de schuld en/of het begrotingtekort nemen over het algemeen toe met
het inwoneraantal. Dit verband hoeft echter niet lineair te zijn. Naarmate een overheid
meer inwoners heeft, kunnen meer inwoners van dezelfde voorzieningen gebruik
maken. De overheid hoeft hierdoor minder te investeren per inwoner en zal daarom
wellicht minder schuld per inwoner hebben. Daar staat tegenover dat door de lagere
kosten van voorzieningen per inwoner, duurdere voorzieningen binnen handbereik
komen. Daardoor kunnen meer voorzieningen worden aangeboden. In dit geval valt
de schuld per inwoner hoger uit naarmate het aantal inwoners toeneemt.

In plaats van het inwoneraantal kunnen ook andere variabelen worden gekozen die
hetzelfde fenomeen verklaren. Feld en Kirchgissner (1999, 2001) nemen het aantal
belastingbetalers mee in hun vergelijking. Dit zegt namelijk iets over het aantal mensen
dat meebetaalt aan de voorzieningen. Pettersson-Lidbom (2001) neemt, naast het
inwonertal, de bevolkingsdichtheid mee in de vergelijking. Meer belastingbetalers
betekent dat de kosten per inwoner lager liggen, maar niet dat meer inwoners van de
voorzieningen gebruik kunnen maken. De fysieke afstand tot de voorziening is immers
ook van belang. De bevolkingdichtheid houdt rekening met het aantal potentiéle
klanten voor een voorziening. De bevolkingsdichtheid zou, net als het inwoneraantal,
zowel een positief als een negatief teken kunnen hebben.

Borge (2005) en Benito en Bastida (2004) vinden geen significant verband tussen de
bevolkingsomvang en de schuld per inwoner. De gehanteerde methode van Benito en
Bastida is echter twijfelachtig. Zij hebben niet het inwoneraantal als variabele in de
regressie meegenomen, maar drie dummy’s voor kleine, middelkleine en middelgrote
gemeenten. Hun aantal observaties van middelgrote (7 stuks) en grote gemeenten (3
stuks) is zeer klein.
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Inkomen

Er zijn veel theorieén die verklaringen bieden voor de invloed van particuliere
inkomens op de omvang van het totale overheidsvermogen en op de voorkeur voor
financiering van het vermogen met belastingen of schuld. Een verklaring voor de
toename van het totale vermogen wordt gegeven door de wet van Wagner. De wet van
Wagner stelt dat re€le overheidsuitgaven stijgen met de toename van het reéle
inkomen.'” Of zoals Ashworth, Geys en Heyndels (2005) stellen: het gemiddelde
inkomen geeft een indicatie voor de vraag naar publieke goederen. Naarmate het
inkomen van de inwoners stijgt, neemt de vraag naar publieke goederen toe. Meer
publieke voorzieningen leiden tot een groter benodigd vermogen en dus tot een hogere
schuld bij gelijkblijvende samenstelling.

Een andere verklaring voor de negatieve invloed van inkomen op de keuze van schuld
boven belastingen wordt gegeven door Adam (1977). Individuen die niet zelf kunnen
lenen of een (veel) hogere rente betalen dan de overheid geven de voorkeur aan
financiering van overheidsuitgaven met schuld. Adam stelt dat vooral lage inkomens
niet of moeilijk geld kunnen lenen of dat ze een hogere rente moeten betalen. Feld en
Kirchgéssner (1999) menen dat rijkere gemeenten minder schuld nodig hebben, zij
kunnen immers meer belastingen heffen, en de uitgaven dus met belastingen
financieren.

Onderzoeken naar de invloed van het gemiddelde inkomen op de omvang van de
schuld en het tekort van gemeenten leveren verschillende resultaten op. Feld en
Kirchgéssner (1999, 2001) vinden een negatief verband (hoewel dit verband in hun
artikel van 2001 niet significant is), terwijl Ashworth, Geys en Heyndels (2005),
Borge (2005) en Denison en Hur (2002) een positief verband vinden. Benito en Bastida
(2004) en Pettersson-Lidbom (2001) vinden geen significant verband. Ashworth, Geys
en Heyndels constateren dat het verband op korte termijn zwakker is dan op lange
termijn. Zij concluderen hieruit dat de omvang van de schuld tijd nodig heeft om zich
aan te passen aan de nieuwe situatie wanneer het inkomen van huishoudens verandert.

Niet alleen het gemiddelde inkomen kan van invloed zijn op de schuld of het tekort
van de overheid. Er kan ook een relatie bestaan tussen het aandeel van de groep met
de hoogste of aandeel laagste inkomens en de omvang van de schuld. Cukierman and
Meltzer (1989) beargumenteren dat zowel de hoogste als de laagste inkomens, om
verschillende redenen, schuld prefereren boven belastingen. De huishoudens met de
hoogste inkomens zijn vaak ook de kapitaalkrachtigen. Naarmate overheden meer
schuld aangaan, wordt kapitaal schaarser en zal de vergoeding voor kapitaal toenemen
en dus het inkomen van vermogensverschaffers. Lage inkomens prefereren schuld
omdat zij verwachten dat zij of hun nakomelingen in de toekomst een hoger inkomen

19 Er zijn verschillende interpretaties van de wet van Wagner. Er wordt bijvoorbeeld vaak
gesteld dat de wet van Wagner stelt dat de re€le overheidsuitgaven zelfs sneller toenemen dan
het reéle inkomen (Adam 1977).
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zullen hebben. Door schuld aan te gaan, kunnen zij een deel van dit inkomen nu
consumeren. Adam (1977) hanteert hetzelfde argument om te verklaren dat de laagste
inkomens belastingen prefereren boven schuld. lemand die verwacht in de toekomst
meer te gaan verdienen wil graag dat de belastingen nu hoger zijn. Ervan uitgaande
dat de belastingen worden geheven op basis van het inkomen, betekent dit immers
dat hij een kleiner aandeel in het totaal aan belastingen betaalt.

Meltzer en Richard (1983) beargumenteren dat de overheidsuitgaven toenemen
naarmate de verhouding van het gemiddelde inkomen tot het mediane inkomen
toeneemt. De verhouding van het gemiddelde inkomen en het mediane inkomen geeft
een indicatie voor de scheefheid van de inkomensverdeling. Feld en Kirchgissner
(1999, 2001) vinden een positief verband tussen deze verhouding en de omvang van
de schuld.

Institutionele variabelen

Verschillende institutionele variabelen zijn van invloed op de omvang van de schuld
en het tekort. Zo blijkt uit diverse onderzoeken dat gemeenten die een evenwichtige
begroting moeten presenteren een lagere schuld of geringer tekort hebben. Aangezien
de Nederlandse gemeenten zich allemaal in eenzelfde institutionele omgeving
bevinden, wordt niet dieper ingegaan op de mogelijke institutionele variabelen.

5.2.3  SAMENVATTEND

De laatste decennia is veel onderzoek verricht naar de determinanten van de
overheidsschuld en/of het tekort. Aanvankelijk werd voornamelijk onderzoek gedaan
naar nationale overheden en provincies of staten. De laatste jaren verschijnen steeds
meer onderzoeken naar de schuld of het tekort van gemeenten. Een groot aantal
determinanten komt in de analyses aan bod. Politieke variabelen zoals ideologie,
strategisch gedrag en fragmentatie zijn populair. Daarnaast zijn demografische,
welvaarts- en institutionele variabelen in veel analyses meegenomen. De conclusies
zijn echter niet eenduidig. Determinanten die in het ene onderzoek significant zijn,
zijn dat in andere onderzoeken vaak niet, en soms is het teken zelfs tegengesteld.

5.3 Determinanten van het eigen vermogen van Nederlandse gemeenten

Nadat in de vorige paragraaf eerder onderzoek naar de determinanten van de omvang
van de schuld en het tekort van lokale overheden is beschreven, zal in de rest van dit
hoofdstuk de omvang van het eigen vermogen weer centraal staan. De determinanten
uit paragraaf 5.2 zullen opnieuw de revue passeren, maar nu vanuit de vraag in hoeverre
ze van invloed zijn op de omvang van het eigen vermogen. Daarnaast zal een aantal
andere (mogelijke) determinanten worden besproken, waaronder enkele die specifiek
zijn voor Nederlandse gemeenten.
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Ideologie

Een logische hypothese met betrekking tot de ideologie zou zijn dat linkse overheden
meer eigen vermogen per inwoner hebben dan niet-linkse overheden. Linkse overheden
geven immers meer uit, maar hebben niet meer schulden (zie vorige paragraaf). Hogere
uitgaven hoeven echter niet tot meer eigen vermogen te leiden. Uitgaven kunnen
immers consumptief van aard zijn of overdrachten betreffen. In dit geval hebben de
uitgaven geen invloed op het benodigde vermogen. Dickson en Yu (1997) vinden
voor Canadese provincies een positief verband tussen linkse overheden en uitgaven
aan consumptieve goederen en overdrachten aan personen, maar geen verband met
vaste activa. Giligan en Matsusaka (1995) vinden voor Amerikaanse staten geen bewijs
dat Democraten meer uitgeven dan Republikeinen. Wel zien ze dat Democraten meer
uitgeven aan sociale zekerheid en minder aan snelwegen. Rechtse overheden hebben
mogelijk meer activa en een even grote schuld als linkse overheden. Dit betekent dat
rechtse overheden meer eigen vermogen moeten hebben dan niet-rechtse overheden.
Rechtse partijen, vaak aanhangers van de klassieke economische theorie, zijn niet
alleen voorstanders van een kleinere overheid, maar zijn doorgaans ook van mening
dat een overheid alle (niet-direct renderende) overheidsuitgaven door belastingen
moet financieren (zie paragraaf 1.2.2). Dit heeft twee tegen elkaar ingaande effecten
op de omvang van het eigen vermogen. Overheden die minder uitgeven hebben minder
vermogen nodig, maar het vermogen dat nodig is moet zoveel mogelijk eigen vermogen
zijn. De mate waarin rechtse partijen zijn vertegenwoordigd in de uitvoerende macht
of volksvertegenwoordiging kan zowel positief als negatief van invloed zijn op het
eigen vermogen per inwoner. Het verwachte teken van het aandeel van rechtse partijen
op het eigen vermogen als percentage van de begroting is positief. De afthankelijke
variabele is immers gecorrigeerd voor de omvang van de overheid.

Strategisch gedrag

Variabelen voor instabiliteit zullen naar verwachting een negatief effect hebben op
het eigen vermogen per inwoner en als percentage van de begroting. Naarmate de
kans groter is dat een regerende partij na de verkiezingen in de oppositie terecht
komt, is de kans immers groter dat zij strategisch gedrag gaat vertonen. Strategisch
gedrag kan, zeker op lange termijn, een negatieve invloed hebben op de omvang van
het eigen vermogen.

Door meer publieke voorzieningen aan te bieden en deze met schuld in plaats van
belasting te financieren, kan de partij proberen invloed uit te oefenen op de
verkiezingsuitslag. Hiermee legt de huidige overheid ook beslag op toekomstige
middelen, waardoor er minder ruimte over blijft om het vermogen in de toekomst te
versterken. Dit heeft op korte termijn geen gevolgen voor de vermogenspositie, maar
kan op langere termijn een negatieve invloed hebben op het eigen vermogen.

Een regerende partij kan ook strategisch gedrag vertonen om andere redenen dan het
beinvloeden van de verkiezingsuitslagen. Partijen die verwachten dat ze na de
verkiezingen in de oppositie terecht komen kunnen, door verplichtingen voor de
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toekomst aan te gaan, invloed uitoefenen op toekomstige voorzieningen en tevens de
beleidsvrijheid van toekomstige regeringen verkleinen. Overtollig eigen vermogen
(meevallers) zal nog binnen de regeringsperiode worden uitgegeven en niet worden
benut voor het aflossen van schulden, het verlagen van belastingen of het versterken
van het eigen vermogen.

Fragmentatie

De mate van fragmentatie van de raad of college zal mogelijk ook een negatieve
invloed hebben op het eigen vermogen. Gefragmenteerde overheden zullen sneller
strategisch gedrag vertonen en dus minder eigen vermogen hebben. Een andere groep
theorieén voorspelt dat op korte termijn fragmentatie tot een hoger tekort leidt (zie
paragraaf 5.2.1). Een tekort leidt tot een lager eigen vermogen.

Het te verwachten teken kan echter ook positief zijn. Het common pool-probleem
voorspelt namelijk dat meer voorzieningen totstandkomen naarmate de fragmentatie
toeneemt, zodat juist meer vermogen nodig is, dat mogelijk deels (op lange termijn)
uit eigen vermogen bestaat.

Uit een aantal onderzoeken blijkt dat het aantal spending ministers van groter belang
is dan het aantal partijen in de uitvoerende macht. Voor de Nederlandse gemeenten
kan dit helaas niet worden getoetst aangezien het aantal collegeleden gekoppeld is
aan het inwoneraantal.

Bevolkingsaantal en centrumfunctie

Gemeenten die meer voorzieningen leveren, hebben vaak meer activa en dus meer
vermogen per inwoner nodig. Dit vermogen kan deels uit eigen vermogen bestaan.
Grotere gemeenten en/of centrumgemeenten bieden vaak meer voorzieningen per
inwoner aan. Het inwoneraantal en de maatstaf voor de mate van centrumfunctie (het
klantenpotentieel) zullen naar verwachting een positief teken hebben.

Op het eerste oog lijkt een negatief verband eerder voor de hand te liggen. Naarmate
een overheid meer inwoners heeft, kunnen meer inwoners van dezelfde door de
gemeenten geleverde voorzieningen gebruik maken. De overheid hoeft hierdoor minder
te investeren per inwoner en zal minder vermogen per inwoner nodig hebben. Daar
staat tegenover dat door de lagere kosten van voorzieningen per inwoner, luxere
voorzieningen binnen handbereik komen en dus meer voorzieningen kunnen worden
aangeboden. Anders geformuleerd: bij een lagere prijs per inwoner per voorziening
worden meer voorzieningen gevraagd.

Niet alleen het aantal inwoners, maar ook de afstand tot de voorzieningen is van
belang. Daarnaast hoeven de gebruikers van voorzieningen niet alleen uit de eigen
gemeente te komen. Een deel van de voorzieningen heeft een bereik dat het territorium
van de gemeente overstijgt. Vanwege de omvang of centrale ligging van een gemeente
hebben sommige gemeenten een centrumfunctie en andere niet. Bij de verdeling van
de rijksgelden over de gemeenten wordt hiermee rekening gehouden. Hoe groter de
‘doelgroep’ van een gemeente (klantenpotentieel), hoe meer voorzieningen per inwoner
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een gemeente biedt en des te meer (eigen en vreemd) vermogen een gemeente nodig
heeft.

Omdat het klantenpotentieel een betere maatstaf is voor het aantal (potentiéle)
gebruikers van voorzieningen en omdat de inkomsten van gemeenten uit het
gemeentefonds direct samenhangen met de mate van centrumfunctie die ze hebben,
biedt het klantenpotentieel wellicht een betere verklaring voor de verschillen in omvang
van het eigen vermogen dan het inwonertal.

Inkomen

Zowel het gemiddelde huishoudensinkomen, het aandeel van de hoogste inkomens
als het aandeel van de laagste inkomens in het totaal aan huishoudens hebben
vermoedelijk een positief teken in de regressies.

De wet van Wagner voorspelt een positieve relatie tussen het welvaartsniveau en de
omvang van de overheid. Indirect zou het welvaartsniveau daardoor een positieve
invloed hebben op de omvang van het benodigde vermogen. Ook de aanname dat
gemeenten met rijkere inwoners meer belasting kunnen innen en dus minder schuld
hoeven aan te gaan, kan een verklaring geven voor een positief verband tussen
welvaartsniveau en de omvang van het eigen vermogen.

Niet alleen het gemiddelde of mediane inkomen van huishoudens kan van invloed
zijn, maar ook het aandeel van specifieke inkomensgroepen. Nederlandse gemeenten
bieden relatief veel voorzieningen voor de laagste inkomensgroepen. Voor deze
voorzieningen worden de gemeenten (deels) gecompenseerd door het Rijk. Hoewel
deze middelen grotendeels worden doorgegeven aan de huishoudens met lage
inkomens, zullen zij deels ook worden gebruikt om fysieke voorzieningen te
financieren (bijvoorbeeld een kantoor om de administratie af te handelen,
opvangtehuizen, etc.). Dit suggereert dat het aandeel lage inkomens een positieve
invloed heeft op het eigen vermogen. Het tegendeel is echter ook mogelijk. De uitgaven
aan de huishoudens met de laagste inkomens bestaan grotendeels uit overdrachten.
Deze uitgaven kunnen ten koste gaan van andere uitgaven, zoals investeringen.

Herindeling gemeenten

Elk jaar worden in Nederland gemeenten heringedeeld. Waren er in 1989 nog 702
gemeenten, in 2006 zijn het er 458. Vaak worden twee of meer gemeenten geheel
samengevoegd. Het komt ook voor dat gebieden opnieuw worden ingedeeld, zoals in
1998 in Drenthe is gebeurd. De nieuw gevormde gemeenten worden tijdelijk
gecompenseerd vanuit het gemeentefonds voor de herindelingskosten. Veel
heringedeelde gemeenten zijn van mening dat de compensatie onvoldoende is en dat
herindeling leidt tot een verslechtering van de vermogenspositie (Vermaas 2003).
Voor de hypothese dat heringedeelde gemeenten gemiddeld een slechtere vermogens-
positie hebben dan andere gemeenten worden verschillende redenen genoemd. Ten
eerste zijn sommige gemeenten heringedeeld, omdat ze in financiéle problemen zaten
(M.C. Wassenaar 1999). De gemeente Ravenstein is hier het meest recente voorbeeld
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van (De Vries 2000). De meeste herindelingen in het laatste anderhalve decennium
vinden echter niet plaats vanwege de financiéle situatie van gemeenten, maar omdat
de bestuurskracht onvoldoende wordt geacht of omdat de schaal van de gemeente
onvoldoende is om de (toekomstige) taken efficiént uit te voeren (Beeckman en Van
der Bie 2005).

Als tweede mogelijke oorzaak voor een zwakkere vermogenspositie wordt vaak
genoemd dat de tijdelijke compensatie uit het gemeentefonds voor heringedeelde
gemeenten onvoldoende is, waardoor de vermogenspositie verslechtert (Rfv 2002,
blz. 4). Een derde mogelijke oorzaak is dat gemeenten vlak voor de herindeling bewust
interen op het vermogen. Een gemeente kan, voordat zij wordt samengevoegd, een
deel van het vermogen ten gunste laten komen van haar eigen inwoners. Na de
herindeling maken de inwoners van de fusiepartner(s) immers ook aanspraak op dit
vermogen. Wester-Koggenland geeft in 2006, een jaar voor de herindeling, éénmalig
een korting van 100 euro op de belastingaanslag van huishoudens (Allers et al. 2006).
Een ander voorbeeld is de in 2001 nieuw gevormde gemeente Bemmel (tegenwoordig
Lingewaard), waar de samen te voegen gemeenten kort voor de fusie nog enkele
grote projecten in gang hebben gezet (De Gelderlander 2001).

Vermaas (2003) constateert dat de tussen 1997 en 2001 heringedeelde gemeenten
minder eigen vermogen hebben dan de niet-heringedeelde gemeenten. Het verband
dat Vermaas heeft gevonden tussen heringedeelde gemeenten en de vermogensomvang
kan evenwel andere oorzaken hebben dan de herindeling. De heringedeelde gemeenten
van Vermaas zijn immers geen goede afspiegeling van de gemeenten in Nederland.
De herindelingen vinden vaak in regionale clusters plaats (Allers et al. 2005, 20-21).
Daarnaast heeft Vermaas geen controlevariabelen meegenomen. Met behulp van
regressieanalyse kan de hypothese dat herindeling een negatieve invloed heeft op het
eigen vermogen wel worden getoetst.

Scheefheid verdeling algemene uitkering voor 1997

In 1997 is een nieuw verdeelsysteem van het gemeentefonds ingevoerd, omdat men
vond dat de oude verdeling niet voldeed. Als we ervan uitgaan dat de verdeling tot
1997 scheef was en de huidige verdeling dit niet is, dan zullen de gemeenten die
sinds 1997 minder krijgen uit de algemene uitkering meer eigen vermogen hebben. '
Tot en met 1996 is bij de verdeling van de algemene uitkering uit het gemeentefonds
geen rekening gehouden met de centrumfunctie en de sociale structuur van gemeenten.
Door de extra kosten die verbonden zijn aan een centrumfunctie en een zwakkere
sociale structuur waren sommige gemeenten tot 1997 niet of nauwelijks in staat om
hun vermogenspositie te versterken. Alle middelen waren immers nodig om de
begroting sluitend te krijgen. Gemeenten die daarentegen niet of nauwelijks een

10" Omdat in 1997 nog niet voldoende data beschikbaar was om tot het nieuwe gewenste
verdeelsysteem te komen, is de wijziging van de verdeling in twee stappen ingevoerd. De
eerste stap heeft in 1997 plaatsgevonden, de tweede in 2001.
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centrumfunctie vervullen en een goede sociale structuur hebben, hebben aanzienlijk
minder kosten. Deze gemeenten hadden een surplus aan middelen dat op verschillende
manieren kan zijn ingezet. Een gemeente kan het surplus hebben gebruikt om schuld
af te lossen, meer te investeren, minder belasting te heffen, meer consumptief te
besteden of door kapitaalgoederen beter te onderhouden. De eerste twee opties leiden
tot een hoger eigen vermogen. Gemeenten die lagere belastingen hebben of de extra
middelen consumptief hebben besteed, hebben niet meer of minder eigen vermogen.
Gemeenten die beter onderhouden kapitaalgoederen hebben, hebben meer eigen
vermogen, maar dat is boekhoudkundig vaak niet zichtbaar.

Artikel 12-gemeenten

Gemeenten die recentelijk een artikel 12-status hebben gehad, beschikken vermoedelijk
over minder eigen vermogen per inwoner en als percentage van de begroting dan
andere gemeenten.

Gemeenten die een structureel financieel probleem hebben, kunnen een beroep doen
op artikel 12 van de Financiéle-verhoudingswet. Een gemeente met een artikel 12-
status komt in aanmerking voor extra financi€le middelen. Er zijn echter wel strenge
voorwaarden verbonden aan een artikel 12-status. Ten eerste moet de gemeente niet
zelf in staat zijn binnen een aantal jaren haar begroting in evenwicht te brengen. De
inkomsten (belastingen en retributies) moeten op een redelijk peil liggen. Daarnaast
worden artikel 12-gemeenten geacht hun niet strikt noodzakelijke eigen vermogen in
te zetten om hun begroting in evenwicht te brengen (Ministerie van Binnenlandse
Zaken en Koninkrijkrelaties z.j.).

Begrotingsomvang per inwoner

De totale begroting per inwoner geeft mogelijk een goede verklaring voor de omvang
van het eigen vermogen. Naarmate de begroting per inwoner hoger is, heeft een
gemeente meestal meer voorzieningen en waarschijnlijk meer eigen vermogen. Het
nadeel van deze variabele is dat deze correleert met verschillende andere verklarende
variabelen, waardoor deze ook de effecten van andere te toetsen variabelen meeneemt.
Daar staat tegenover dat de variabele ‘begroting per inwoner’ waarschijnlijk ook het
effect van veel ontbrekende variabelen vangt, waarvoor geen geschikte variabelen
bestaan of waarvan de invloed te klein is om een significant effect te vinden. De
variabele ‘begroting per inwoner’ zal in een aantal vergelijkingen met het eigen
vermogen per inwoner als athankelijke variabele worden weggelaten.

5.4 Het model, de variabelen en de data

5.4.1 HET MODEL

Er zijn helaas onvoldoende gegevens beschikbaar om een tijdreeks te construeren.
Hierdoor kan slechts een cross-sectieanalyse worden uitgevoerd voor één jaar. Er
kunnen dus geen gemeentespecifieke eigenschappen worden meegenomen, zoals in
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verscheidene onderzoeken naar de overheidsschuld wel is gedaan.
Het volgende model zal worden geschat:

S.1) y=fx)+u,

waarbij de vector y, het eigen vermogen per inwoner of het eigen vermogen als per-
centage van de begroting van N gemeenten, een functie van de verklarende variabelen
x is en u de foutterm.

Voordat de hypotheses kunnen worden getoetst, moet het model goed worden
gespecificeerd. Wanneer het model niet aan de juiste specificaties voldoet, kunnen de
schattingen van de parameters onzuiver en inefficiént zijn en kunnen de hypotheses
uit de vorige paragraaf niet worden getoetst. Voor de cross-sectiedata van gemeenten
kunnen de volgende (potenti€le) problemen leiden tot misspecificatie van het model.
@) Endogeniteit;

(i1) Heteroskedasticiteit;

(iii) (Multi)collineariteit;

@iv) Uitbijters;

Naast de genoemde vier (potenti€le) problemen die tot een misspecificatie van het
model kunnen leiden, kan de keuze van de variabelen van grote invloed zijn op de
gevonden resultaten. De gekozen variabele kan een slechte benadering (proxy) zijn
van de gewenste variabele. Omdat dit probleem een belangrijke rol speelt in dit
onderzoek, zal hier ook aandacht aan worden besteed.

v) Slechte proxy van gewenste variabele.

Endogeniteit

Wanneer endogene variabelen in een model als exogeen worden behandeld, leidt dit
tot inconsistente schattingen van de parameters. De uitkomsten zijn dan onbetrouwbaar
en kunnen niet worden gebruikt. Endogeniteit komt veel voor bij processen die worden
bestudeerd in de economie. Veel variabelen zijn van invloed op elkaar.

Indien sprake is van endogeniteit in cross-sectieanalyse voldoet de eenvoudige kleinste
kwadratenmethode niet meer. Een andere specificatie van het model of een andere
schattingsmethode is dan gewenst. Met behulp van instrumentele variabelen en een
twee-stappen kleinste kwadratenmethode kan het probleem van endogeniteit mogelijk
worden ondervangen. Wanneer het vermoeden bestaat dat één van de verklarende
variabelen endogeen is, kan dit met behulp van een Hausman-test worden nagegaan.

Heteroskedasticiteit

Er is sprake van heteroskedasticiteit wanneer de variantie van fouttermen geen
constante is. Dit betekent dat de gebruikelijke schatters niet zuiver en niet efficiént
zijn. Heteroskedasticiteit kent vele oorzaken. Het model kan verkeerd zijn
gespecificeerd of verklarende variabelen die dit effect opvangen ontbreken. Het kan
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ook een eigenschap van de te verklaren variabele zijn. Dit laatste komt vooral vaak
voor bij cross-sectiedata. In cross-sectiedata neemt de variantie vaak toe naarmate de
te verklaren variabele toeneemt.

Er zijn verschillende methoden om heteroskedasticiteit te herkennen. Met de White-
test kan getoetst worden of sprake is van heteroskedasticiteit. De oorzaak van de
heteroskedasticiteit kan zo echter niet worden achterhaald. De oorzaak van de
gevonden heteroskedasticiteit kan in de data zitten, maar ook liggen in een
misspecificatie van het model. Door de verklarende variabelen grafisch af te zetten
tegen de residuen kan een mogelijk niet-lineair verband worden gevonden tussen de
te verklaren variabele en de verklarende variabelen.

Nadat de modelspecificatie is aangepast op eventuele niet-lineaire verbanden, kan er
nog steeds sprake zijn van heteroskedasticiteit. Wanneer de vorm van de
heteroskedasticiteit bekend is, kan gebruik worden gemaakt van de gewogen-
kwadratenmethode. Door te wegen krijgen de observaties met een kleinere variantie
een grotere invloed op de te schatten parameters.

Wanneer de vorm van heteroskedasticiteit niet bekend is en het model goed is
gespecificeerd kan met de White-correctie de geschatte standaard deviaties voor
heteroscedasticiteit worden gecorrigeerd (Vogelvang 2005, blz. 189).

Multicollineariteit

Voordat het model kan worden geschat, moet tevens worden getoetst of sprake is van
(multi)collineariteit. Er is sprake van collineariteit respectievelijk multicollineariteit
wanneer er een lineair verband bestaat tussen twee respectievelijk meer dan twee
onafhankelijke variabelen. Sterke (multi)collineariteit kan problemen opleveren bij
het schatten van het model. Zo kunnen kleine veranderingen in de data tot grote
schommelingen in de parameterschattingen leiden. De coéfficiénten kunnen het
verkeerde teken krijgen of onwaarschijnlijke waarden aannemen. Tevens kunnen de
variabelen afzonderlijk grote standaardfouten hebben en een laag significantieniveau,
terwijl ze gezamenlijk sterk significant zijn en een hoge R? opleveren (Green 1997,
blz. 420).

De correlatiematrix geeft slechts informatie over de relatie tussen twee variabelen.
Er kan echter ook sprake zijn van multicollineariteit. Met behulp van de zogenaamde
hulpregressies (auxiliary regressions, Hill et al. 2001) kan worden getoetst of er sprake
is van multicollineariteit. In deze regressies worden verklarende variabelen om de
beurt geregresseerd op de andere verklarende variabelen. Wanneer de R? van een
regressie hoog is is er sprake van sterke multicollineariteit en zijn de geschatte
coéfficiénten en bijbehorende t-waarden onbetrouwbaar. Hill et al. hanteren als
vuistregel dat er sprake is van sterke multicollineariteit wanneer een hulpregressie
een R? van 0,8 of hoger heeft.

Sterk (multi)gecorreleerde variabelen kunnen wel in het model worden meegenomen
als controlevariabelen, maar de invloed en het teken van de individuele controle-
variabelen zijn niet goed te bepalen.
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Uitbijters

Waarnemingen die sterk afwijken (uitbijters), kunnen soms een grote invloed hebben
op de resultaten. Er zijn vele methoden ontwikkeld om de invloedrijke datapunten te
herkennen (zie Belsley, Kuh en Welsch 2004), maar er bestaat geen standaardprocedure
hoe met dit fenomeen om te gaan. Verschillende methoden kijken naar het effect van
het weglaten van één observatie op de coéfficiénten of residuen van de uitkomsten.
Het nadeel is dat soms meerdere observaties samen van grote invloed zijn en dat door
het weglaten van individuele observaties de uitbijters niet boven komen.

De vier grootste gemeenten en de vijf eilandgemeenten hebben op verschillende
gebieden vaak een uitzonderingspositie en/of wijken vaak sterk af van de andere
gemeenten. Bij verschillende onderzoeken naar de Nederlandse gemeenten worden
daarom dummy’s opgenomen voor de grote vier gemeenten en/of de vijf eiland-
gemeenten. Soms worden deze gemeenten zelfs weggelaten (Allers 1998).

Slechte proxy van gewenste variabele

Een probleem bij empirisch onderzoek is het vinden van geschikte data. Perfecte data
zijn een zeldzaamheid. Vaak zijn de benodigde data niet beschikbaar of niet juist
gemeten. Voor veel determinanten worden noodgedwongen variabelen gebruikt die
een indicatie geven voor hun werkelijke omvang. De stabiliteit van een gemeente is
bijvoorbeeld niet direct te meten. Voor de stabiliteit wordt dan een andere variabele
gekozen, bijvoorbeeld het aandeel van de collegepartijen in de raad, die een indicatie
geeft van de stabiliteit. Daarnaast kunnen variabelen verkeerd gemeten zijn. Het
klantenpotentieel wordt aan de hand van een formule bepaald en er wordt niet werkelijk
gemeten in hoeverre inwoners gebruik maken van voorzieningen in andere gemeenten.
Slechte proxy’s hoeven niet per definitie tot problemen leiden. In het gunstigste geval
leiden deze slechts tot meer ruis en alleen een grotere variantie. Minder gunstig is het
wanneer de gehanteerde variabelen structurele afwijkingen vertonen. Dit betekent
dat de geschatte coéfficiénten onbetrouwbaar worden.

Wanneer twijfels bestaan over de data, zou gezocht kunnen worden naar betere data
of naar andere variabelen die als proxy voor de determinant kunnen worden gebruikt.
Helaas is het echter niet altijd mogelijk betere data te vinden. Uitkomsten zullen dan
voorzichtig moeten worden geinterpreteerd.

5.4.2 DE VARIABELEN'!

Afhankelijke variabelen

Er zijn regressies uitgevoerd voor verschillende afhankelijke variabelen. Ten eerste
het eigen vermogen, zoals dat op de balansen van de gemeenten staat, per inwoner en
als percentage van de begroting. In hoofdstuk 4 zijn ook de stille reserves in de
financiéle vaste activa in kaart gebracht. Dezelfde regressies zijn ook uitgevoerd
voor het eigen vermogen inclusief deze stille reserves. Ten slotte worden ook nog de

11 Zie appendix 5.A voor een lijst met variabelen met bron.
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voorzieningen meegenomen. Het onderscheid tussen eigen vermogen en voorzieningen
is immers niet altijd even helder (zie hoofdstuk 3).

Ideologie

Ideologie kan op verschillende manieren worden gemeten. Ten eerste kan onderscheid
gemaakt worden tussen de kleur van het college en de kleur van de raad. Allers, De
Haan en De Kam (2001) constateren dat de invloed van de ideologie van de
Nederlandse gemeenteraad op het belastingniveau groter is dan de ideologie van het
college. De analyse van de omvang van het eigen vermogen zal zich daarom beperken
tot de kleur van de raad.

Om de ideologie van de raad te toetsen zijn twee maatstaven geconstrueerd. De eerste
is, in navolging van Allers, De Haan en De Kam (2001), het aandeel van de linkse
partijen in de raad. De tweede maatstaf is het aandeel van de rechtse partijen in de
raad. Naast de linkse en de rechtse partijen komen onafhankelijke lokale partijen
voor. Er is niet voor gekozen om aan elke partij een coéfficiént van de mate links- of
rechtsheid toe te wijzen omdat dit al gauw arbitrair wordt. Een zetel voor de SP weegt
dus even zwaar mee als één van PvdA. Bij de schatting wordt verder geen rekening
gehouden met de lokale situatie. De ene lokale afdeling van een gegeven landelijk
werkzame politieke partij is rechtser of linkser dan de andere. De gegevens ontbreken
om hier rekening mee te houden.

Net zoals in Allers, de Haan en De Kam (2001) worden D66!'2, Groenlinks, PvdA, SP
en de lokale progressieve partijen als links gekwalificeerd. CDA, Christen Unie
(voormalig GPV en RPF), SGP, VVD en de lokale confessionele partijen zijn rechts.
De overige landelijke partijen en de lokaal onathankelijke partijen zijn neutraal in de
analyse. Er zijn gegevens beschikbaar van verschillende verkiezingen. Als variabele
is het gemiddelde aandeel van rechtse respectievelijk linkse partijen in de raad voor
de jaren 1990 en 2000 genomen.

(In)stabiliteit

Als maatstaf voor stabiliteit en/of sterkte van de overheid zou bij voorkeur de kans
moeten worden genomen dat een collegepartij, zonder dat zij strategisch gedrag
vertoont, na de volgende verkiezingen weer in het college plaatsneemt. De verkiezings-
uitslagen zelf zijn dus niet bruikbaar, aangezien deze mogelijk zijn beinvloed door
strategisch gedrag. Deze maatstaf is in de praktijk niet te hanteren.

Andere mogelijke variabelen voor (in)stabiliteit zijn het aandeel van de collegepartijen
in de raad of het aantal mogelijke coalities. Voor het aantal mogelijke coalities zijn
niet alleen het aantal partijen en de relatieve aandelen van de partijen in de beschikbare
raadszetels van belang, maar bijvoorbeeld ook de ideologische afstand tussen de

112 Hoewel D66 tegenwoordig als rechts of neutraal geclassificeerd kan worden, werd deze
partij voor de verkiezingen die relevant zijn voor de analyse in dit hoofdstuk meer als links
beschouwd.
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partijen. Een coalitie tussen een uiterst linkse partij en een zeer rechtse partij is minder
realistisch. Een maatstaf die zowel rekening houdt met het aantal mogelijk coalities
als de relatieve omvang van de partijen in de raad is het effectief aantal partijen in de
raad (ENOPr).!> ENOPr kan worden berekend door de inverse van de Herfindahlindex
te nemen, 1/X7 pl.2 , waarbij n het aantal partijen in de raad is en p, het aandeel van
partij i in het totaal aantal raadszetels. We gaan uit van de gemiddelde waarden in de
periode 1990-2000.

Het negeren van de ideologische afstanden tussen de partijen zal waarschijnlijk beperkt
van invloed zijn, aangezien de meeste partijen in Nederland elkaar op lokaal niveau
bij coalitievorming niet uitsluiten.

Fragmentatie

Diverse auteurs hebben maatstaven geopperd voor de mate van fragmentatie. De
meeste hiervan zijn niet relevant voor Nederlandse gemeenten. In Nederlandse
gemeenten bestaat het college bijna altijd uit twee of meer partijen (99% van de
colleges in de periode 1990-2000). Alle gemeenten hebben ten minste één keer in de
periode 1990-2000 een coalitie gekend. De door Roubini en Sachs (1989a, 1989b)
geintroduceerde index of een dummy voor wel of geen coalitie zijn dus niet zinvol.
De door Ashworth, Geys en Heyndels (2005) gehanteerde dummy’s voor uitvoerende
macht met één partij, twee partijen of meer partijen zijn om dezelfde reden niet zinvol.
Daarnaast hangt het aantal collegeleden af van de omvang van een gemeente. Driekwart
van de gemeenten met twee partijen in de coalitie hebben slechts twee collegeleden.
Het aantal partijen in het college is dus eveneens een minder geschikte variabele.
Hoewel dit (in mindere mate) ook geldt voor de variabele ‘effectief aantal partijen in
het college’ (ENOPc), is dit waarschijnlijk toch de best mogelijke variabele. ENOPc
wordt op dezelfde manier berekend als ENOPr, namelijk door de inverse van de
Herfindahlindex, , waarbij n het aantal partijen in het college is en p, het aandeel van
partij i in het totaal aantal collegezetels. Ook nu is het gemiddelde in de periode
1990-2000 genomen.

ENOPc houdt rekening met het door Howitt and Wintrobe (1995) en Huber, Kocher
and Sutter (2003) vooronderstelde effect dat het verschil in omvang van partijen
relevant is. Het maakt immers voor de onderhandelingspositie uit of één van de
regerende partijen bijna alle macht heeft of dat de macht gelijkmatig verdeeld is over
de regerende partijen.

Net als bij de maatstaven voor ideologie wordt voor zowel ENOPc als ENOPr een
gemiddelde berekend over de jaren 1990-2000.

Bevolkingsaantal en centrumfunctie
Het regionale klantenpotentieel is een maatstaf voor de centrumfunctie (in appendix
5.B staat een gedetailleerde beschrijving van deze maatstaf). Het klantenpotentieel

113 Ashworth, Geys en Heyndels (2005)
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geeft een indicatie voor het aantal gebruikers van voorzieningen. Het klantenpotentieel
is de uitkomst van een statistische toedeling van de inwoners aan gemeenten op basis
van de nabijheid van woonkernen. In deze toedeling wordt ervan uitgegaan dat
inwoners uit kleine woonkernen gebruik maken van de voorzieningen in de
nabijgelegen grotere woonkernen. De mate waarin inwoners worden aangetrokken
door de grotere gemeenten hangt af van het verschil in omvang en de onderlinge
afstand van de betrokken gemeenten.

Het regionale klantenpotentieel wordt alleen meegenomen in de regressies met de
afhankelijke variabele eigen vermogen per inwoner. Het regionale klantenpotentieel
wordt niet meegenomen wanneer het eigen vermogen als percentage van de begroting
wordt geschat, omdat de afhankelijke variabele dan al is gecorrigeerd voor het
voorzieningenniveau.

Inkomen

Om de invloed van het welvaartsniveau op de overheidsschuld te schatten wordt
veelal het gemiddelde (besteedbare) inkomen als maatstaf gebruikt. Het welvaarts-
niveau van gemeenten kan op basis van deze statistieken echter niet goed worden
vergeleken. Twee huishoudens met hetzelfde inkomen kunnen immers een verschillend
welvaartsniveau hebben. Een éénpersoonshuishouden met een inkomen van 20.000
euro per jaar heeft een hoger welvaartsniveau dan een tweepersoons-huishouden met
hetzelfde besteedbare inkomen, maar een lager welvaartsniveau dan een koppel met
twee keer dit inkomen. Het gestandaardiseerd inkomen corrigeert voor deze verschillen
en geeft zodoende het beste de verschillen in welvaartsniveau weer tussen
gemeenten.''* In de analyse zal dus het gestandaardiseerde inkomen in 2000 worden
meegenomen.

Voor het aandeel lage en hoge inkomens wordt eveneens gebruik gemaakt van CBS-
data. Het CBS maakt een indeling van inkomens in tien decielen. Van elke gemeente
is bekend hoe groot het aandeel van hun huishoudens in deze decielen is. Het aandeel
van de laagste vier decielen is de hier gehanteerde variabele voor het aandeel lage
inkomens.

Gemeenten met veel kapitaalkrachtigen (vaak met hoog inkomen) zullen mogelijk
minder eigen vermogen hebben omdat kapitaalkrachtigen een (theoretische) voorkeur
hebben voor financiering van overheidsuitgaven met schuld in plaats van met
belastingen. Voor de variabele hoogste inkomens is gekozen voor het aandeel van
huishoudens van een gemeente dat in het tiende inkomensdeciel zit. Dit zijn de
huishoudens met een besteedbaar inkomen van 43.700 euro per jaar of meer.

"4 Het gestandaardiseerd inkomen is een door het CBS gebruikte definitie. In appendix 5.B
staat meer informatie over de gehanteerde uitgangspunten bij de berekening van het
gestandaardiseerde inkomen.
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Heringedeelde gemeenten

Met behulp van een dummy wordt gekeken of gemeenten, die tussen 1 januari 1990
en 1 januari 2001 ten minste één keer zijn heringedeeld, minder eigen vermogen
hebben dan wanneer ze niet heringedeeld zouden zijn. Mogelijk neemt het effect van
herindelingen af naarmate de herindeling langer geleden heeft plaats gevonden.
Daarom zal een alternatieve regressie worden uitgevoerd met één dummy voor de in
1990 tot en met 1995 heringedeelde gemeenten en één dummy voor de in 1996 tot en
met 2001 heringedeelde gemeenten.

Scheefheid algemene uitkering

Voor de scheefheid van de algemene uitkering uit het gemeentefonds is de algemene
uitkering in 2000 per inwoner berekend volgens de verdelingssystematiek van 1996
en 2001. Het verschil geeft de scheefheid aan.

Artikel 12-gemeenten

Er kunnen verschillende variabelen worden opgenomen om het effect van de artikel
12-status te ondervangen. Een dummy heeft als nadeel dat een gemeente die slechts
één jaar de artikel 12-status heeft gehad net zo zwaar weegt als een gemeente die 10
jaar lang een artikel 12-status heeft. Daarnaast wordt de invloed van de tijd die
verstreken is sinds de gemeente financi€le problemen had, genegeerd. Daarom is
voor de analyse een index gecre€erd waarbij met beide aspecten rekening wordt
gehouden. De index wordt berekend door gewichten toe te rekenen aan de jaren en de
jaren (vermenigvuldigd met de gewichten) op te tellen. Een gemeente die alleen in
2000 een artikel 12-status heeft gehad krijgt de waarde één. Wanneer de gemeente
ook in 1999 een artikel 12-status had, dan krijgt deze de waarde 1,75 (=0,75°+0,75"),
etc. In formulevorm ziet het er als volgt uit:

2000 (2000 /)
(5.2) A2 = D art; 0,75 +art;
Arti’j = 1 als gemeente i artikel 12-status heeft in jaar j, O elders

Begroting per inwoner

De totale begroting per inwoner geeft mogelijk een goede verklaring voor de omvang
van het eigen vermogen. Bij het schatten van het eigen vermogen per inwoner zal
deze variabele echter vaak worden weggelaten, omdat het mogelijke effect van de te
toetsen variabelen door deze variabele wordt meegenomen (zie paragraaf 5.3).

5.4.3 DEDATA

Onderzoeksjaar en onderzoekspopulatie

De boekhoudkundige eigen vermogens en voorzieningen zijn afkomstig uit de
jaarrekeningen 2000 van alle gemeenten. Tevens zijn voor bijna alle gemeenten de
stille reserves in de financi€le vaste activa op ultimo 2000 in kaart gebracht (zie
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hoofdstuk 4). Omdat in de balansen de cijfers staan van ultimo 2000, richt het
onderzoek zich op alle 504 gemeenten op 1 januari 2001. Van vier gemeenten ontbreken
de gegevens over de stille reserves.

De balansgegevens van gemeenten die per 1 januari 2001 zijn gefuseerd zijn bij
elkaar opgeteld. Bij een fusie gaan immers alle bezittingen en passiva over naar de
nieuwe gemeente. Bij het consolideren van de balansen is geen rekening gehouden
met de onderlinge verrekeningen, maar deze hebben geen invloed op het eigen
vermogen.

De meeste verklarende variabelen hebben betrekking op het begin van het jaar 2001.
Voor zover data van andere jaren worden gebruikt, wordt voor de heringedeelde
gemeenten een gewogen gemiddelde genomen op basis van de bij de herindeling
betrokken inwoneraantallen.

Eigen vermogen

Volgens de geconsolideerde balansen van de 537 Nederlandse gemeenten beschikten
de gemeenten eind 2000 over een eigen vermogen van 22,6 miljard euro.'®> Gemiddeld
bedroeg het eigen vermogen 1417 euro per inwoner. Het eigen vermogen is echter
niet evenredig verdeeld over de gemeenten. Winschoten heeft het geringste eigen
vermogen per inwoner (1 euro), Amsterdam het grootste (5.306 euro). In tabel 5.2
staan nog meer kerngegevens van de afthankelijke variabelen. In hoofdstuk 4 staan
kaarten met de gegevens per gemeente.

Tabel 5.2  Kerngegevens van de afhankelijke variabelen

Aantal
gemeenten
Gewogen
gemiddelde
Mediaan
Standaard-
deviatie
Minimum
Maximum

Naam

Per inwoner (in euro’s)

Eigen vermogen 504 1.417 984 610 1 5.306
Eigen vermogen incl. stille reserves 500 1.813  1.381 651 339 5971
Eigen vermogen en voorzieningen 504 1.684  1.147 686 207 6.699
Als percentage van de begroting

Eigen vermogen 504 65% 67% 41% 0% 248%
Eigen vermogen incl. stille reserves 500  85% 93% 46% 23% 268%
Eigen vermogen en voorzieningen 504  76% 77% 44% 18% 283%

- Met eigen vermogen en met voorzieningen wordt bedoeld: de waarde volgens de balans.

15 Per 1 januari 2001 zijn 53 gemeenten gefuseerd tot 20 nieuwe gemeenten.
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Politieke variabelen

Eén keer per vier jaar vinden gemeenteraadverkiezingen plaats. Alle verkiezingen
vinden op dezelfde dag plaats. Alleen gemeenten die recentelijk zijn heringedeeld of
kort na de verkiezingen worden heringedeeld zijn hiervan uitgezonderd. Tussen 1989
en 2003 heeft in elke gemeente ten minste vier maal een verkiezing plaatsgevonden.
In 35 gemeenten vonden vijf keer verkiezingen plaats en in Haaren zelfs zes keer.
Er is een dataset geconstrueerd met de zetelverdeling in de gemeenteraden en col-
leges na elke verkiezing.''® De dataset bevat de verkiezingsuitslagen van 1990, 1994,
1998, 2002 en alle tussentijdse verkiezingen tussen 1989 en 2003. Er wordt onderscheid
gemaakt tussen negen landelijke partijen, een categorie ‘overige landelijke partijen’
en lokale confessionele, onafhankelijke en progressieve groeperingen.

De drie grootste partijen, CDA, PvdA en VVD, hebben samen met de lokale partijen
ongeveer 82 procent van de raadzetels en bijna 90 procent van de collegezetels in
handen.

Tabel 5.3  Politieke partijen, ideologie en zetelverdeling

Links Rechts Aandeel raadszetels Aandeel collegezetels
(in procenten) (in procenten)

1990 1994 1998 2002 1990 1994 1998 2002

CDA 0 1 32,1 24,8 23,6 249 39,1 304 284 30,8
PvdA 1 0 21,8 16,6 18,6 157 282 20,6 23,5 18,7
VVD 0 1 13,7 158 179 16,1 11,7 18,2 20,2 159
D66 1 0 6,6 95 45 31 45 175 1,9 19
Christen Unie 0 1 1,9 27 33 40 0,8 1,6 2,1 38
Groenlinks 1 0 3,1 3,7 44 49 1,0 1,5 2,3 3,1
SP 1 0 07 12 1,8 1,7 00 00 04 07
SGP 0 1 3,1 31 30 26 1,7 20 1,8 1,9
Overige landelijke 0 0 0,3 1,1 03 04 01 02 01 0,1
Lokaal progressief 1 0 1,4 1,7 23 1,9 1,0 1,2 2,0 1,3
Lokaal onafhankelijk 0 0 150 19,3 20,1 244 114 16,5 17,0 21,5
Lokaal confessioneel 0 1 04 04 04 04 0,5 0,5 04 03

- De uitslagen van de tussentijdse verkiezingen zijn in de bovenstaande zetelverdeling
meegenomen.

Het maximale aantal raadsleden dat een gemeente mag hebben varieert van negen
(tot 1994 zeven) tot 45, athankelijk van het inwoneraantal van de gemeente. Colleges
tellen 2 tot 9 leden. Op basis van de dataset zijn de variabelen voor ideologie,
fragmentatie en (in)stabiliteit geconstrueerd door het gemiddelde te nemen van de
zetelverdeling tussen 1990 en 2000 (zie tabel 5.4). Voor de heringedeelde gemeenten
zijn gewogen gemiddelden genomen op basis van de inwoneraantallen van de bij de

16 Eventuele veranderingen in de zetelverdeling buiten de verkiezingen om zijn niet
meegenomen.
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herindeling betrokken gemeenten.

Tabel 54  Kerngegevens van de politieke verklarende variabelen

Q
a] |
T 5 T, E B
! 3 S = g =
E = o= T < = o=
g 5 5§ B8 5% E =&
Z. = O = sl = =
Ideologie
Aandeel linkse partijen in raad (LINKS) 1990-2000 30% 29% 14% 0% 73%

Aandeel rechtse partijen in raad (RECHTS) 1990-2000 49% 49% 15% 0% 86%

Fragmentatie
Effectief aantal partijen in college (ENOPc) 1990-2000 2,5 26 05 1,3 45

Sterkte/(In)stabiliteit
Aandeel college in raad (AANDEEL) 1990-2000 64% 64% 9% 42% 92%
Effectief aantal partijen in raad (ENOPr) 1990-2000 44 44 09 20 72

Om de ideologie van de raad of het college te bepalen worden de partijen ingedeeld
in links, rechts of anders (zie tabel 5.3). Ongeveer 30 procent van de gemeente-
raadsleden komt van een linkse partij, 49 procent van rechtse partijen. Gemiddeld
bestaat een college uit iets meer dan 3 leden en uit gemiddeld 2,6 partijen. Het effectief
aantal partijen bedraagt gemiddeld 2,5.

De collegepartijen bezitten gemiddeld 64 procent van de zetels in de raad. In zes
gemeenten ontbeert het college de gehele periode 1990-2000 een meerderheid in de
raad. Deze zes gemeenten hadden slechts twee collegezetels en een versnipperde
raad. 18 gemeenten hebben twee maal een minderheidscollege gehad en 83 gemeenten
één keer.

Het effectief aantal partijen in de raad (ENOPr) geeft een indicatie voor het aantal
coalitiemogelijkheden en de concurrentie tussen partijen. ENOPr is 1 als na alle
verkiezingen de raad uit slechts één partij bestaat. Naarmate de raadszetels verdeeld
zijn over meer partijen neemt de ENOPr toe. Gemiddeld bedroeg ENOPr 4,4, minimaal
2,0 in Tubbergen en maximaal 7,2 in Boxmeer.

Niet-politieke variabelen

In tabel 5.5 staan de kerngegevens van de niet-politieke verklarende variabelen. Deze
variabelen zijn voor alle 504 gemeenten beschikbaar.

Van zowel het inwoneraantal als klantenpotentieel is de logaritme genomen, omdat
anders de grootste gemeenten een zeer grote invloed hebben op de coéfficiénten en
de invloed van de vele kleine gemeenten verwaarloosbaar zou zijn. De logaritme van
het inwoneraantal varieert van 6,9 tot 13,5, die van het regionaal klantenpotentieel
van 3,4 tot 14,3.
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Het gestandaardiseerd jaarinkomen bedraagt gemiddeld 18.000 euro per huishouden.
In 82 procent van de gemeenten ligt dit inkomen tussen 17.000 en 21.000 euro. Het
aandeel huishoudens met een laag inkomen varieert tussen 14,5 in Rozendaal tot 57,6
procent in Groningen. Het aandeel hoge inkomens bedraagt minimaal 3,8 procent en
maximaal 33,3 procent van het totaal aantal huishoudens.

De nieuw geintroduceerde verdeling van de algemene uitkering leidde tot een maximaal
nadeel van ruim 200 euro per inwoner tot een voordeel van 130 euro. Omdat de
middelen slechts zijn herverdeeld is het gemiddelde uiteraard nul.

Omdat de lasten en baten van gemeenten (nagenoeg) gelijk zijn, zijn voor de omvang
van de begroting de begrote lasten van een gemeente genomen. Gemiddeld gaven
gemeenten 925 euro per inwoner uit. Maximaal 6758 en minimaal 925 euro per
inwoner.

Tabel 5.5  Kerngegevens van de niet-politieke verklarende variabelen

O
= = g £
! g 8 o =] =
g = s 8% E £
5 5 E 3 g% £ i
Z S O = 538 = =
Log(inwoners) 2001 9,9 9,8 0,9 6,9 13,5
Log(regionaal klantenpotentieel) 2001 8,5 8,6 1,9 3,4 14,3
Gestandaardiseerd inkomen (in 1000 euro) 2000 18,0 182 1,7 15,1 27,2
Aandeel lage inkomens (% huish.) 2000 39,4 33,6 64 14,5 57,6
Aandeel hoge inkomens (% huish.) 2000 10,2 11,2 4.4 3,8 333
Herverdeling Algemene Uitkering (in euro’s) 2000 0 -10 43 -208 130
Begroting per inwoner (in euro’s) 2001 2.414 1.373 671 923 6.758

5.5 Uitkomsten

5.5.1 MODELSPECIFICATIE EN DATAPROBLEMEN

Endogeniteit

Wanneer één of meer van de verklarende variabelen endogeen is, dan zijn de schatters
niet consistent en geven de regressieresultaten van de kleinste kwadraten methode
een vertekend beeld.

Gemeenten met weinig eigen vermogen zouden bijvoorbeeld eerder in de financiéle
problemen kunnen komen en daardoor worden heringedeeld of een artikel 12-status
krijgen. Aan zowel de herindeling als aan de artikel 12-status gaat vaak een meerjarig
traject vooraf. Het vermogen in 2000 doet er vaak niet toe. Daarnaast speelt het eigen
vermogen niet of slechts indirect een kleine rol bij herindeling of toekenning van een
artikel 12-status. Endogeniteit lijkt dan ook onwaarschijnlijk.

Men zou verder kunnen beargumenteren dat de vermogenspositie van gemeenten van
invloed is op de keuze die inwoners maken in het stemlokaal. Het is echter de vraag
of de burger de vermogensomvang van zijn gemeente in zijn keuze betrekt. Burgers
zullen vaak niet op de hoogte zijn van de vermogenspositie en wanneer ze wel op de



HooFDSTUK 5 DE DETERMINANTEN VAN HET EIGEN VERMOGEN VAN GEMEENTEN 157

hoogte zijn, zullen andere thema’s waarschijnlijk een veel grotere rol spelen bij hun
keuze.

De enige variabele waar mogelijk sprake is van endogeniteit is de omvang van de
begroting in 2001. Naarmate gemeenten meer eigen vermogen hebben, zijn de
werkelijke rentelasten lager. Hierdoor zal — het overige gelijk zijnde — de
begrotingsomvang geringer zijn. Daarentegen rekenen de meeste gemeenten rente op
hun eigen vermogen. Deze rente wordt vervolgens als bate toegevoegd op de
exploitatierekening. Een deel van de gemeenten voegt de rente direct toe aan het
eigen vermogen en boekt deze niet op de exploitatierekening. Wanneer er al sprake is
van endogeniteit dan zal deze slechts een beperkte invloed hebben (slechts de
rentecomponent). Verder wordt de variabele in de meeste regressies niet meegenomen.

Heteroskedasticiteit

Met behulp van de White-test is getoetst of sprake is van heteroskedasticiteit. Dat
blijkt inderdaad het geval. In appendix 5.D zijn de residuen geplot tegen de verklarende
variabelen. Een verband tussen de residuen en de verklarende variabelen kan duiden
op een niet-lineair verband. Hier blijkt echter geen sprake van te zijn.

We gaan er dan ook vanuit dat de oorzaak van de heteroskedasticiteit in de data zit.
Omdat er geen informatie beschikbaar is over de vorm van de heteroskedasticiteit,
passen we de White-correctie toe op de standaardfouten.

(Multi)collineariteit

In appendix 5.C staan de correlaties tussen alle onafhankelijke variabelen. Het
regionaal klantenpotentieel en het inwoneraantal zijn sterk gecorreleerd. Daarnaast
blijken het gestandaardiseerd inkomen, het aandeel lage inkomens en het aandeel
hoogste inkomens eveneens sterk gecorreleerd te zijn. De afzonderlijke invloed van
deze variabelen is dus niet te achterhalen.

De correlatiematrix geeft alleen informatie over de relatie tussen twee variabelen.
Multicollineariteit kan worden vastgesteld door de verklarende variabelen om de beurt
te regresseren op de andere verklarende variabelen. Wanneer de R? van de regressie
0,8 of hoger is, is er sprake van sterke multicollineariteit. In tabel 5.6 staan de
uitkomsten van deze hulpregressies.

Tabel 5.6 R’ van hulpregressies

Verklarende variabele R?*  Verklarende variabele R?
Aandeel rechtse partijen in raad 0,35  Gestandaardiseerd inkomen 0,91
Aandeel linkse partijen in raad 0,47  Aandeel laagste inkomens 0,74
ENOP in raad 0,87  Aandeel hoogste inkomens 0,92
ENOP in college 0,84  Heringedeeld in 1990-2001 0,20
Aandeel college in raad 0,78  Herverdeeleffecten AU 0,45
Log(Inwoneraantal) 0,90  Artikel 12-status 0,07

Log(Regionaal klantenpotentieel) 0,89  Begroting per inwoner 0,52
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Inwoneraantal, regionaal klantenpotentieel en de inkomensvariabelen komen uiteraard
weer bovendrijven. Maar nu blijkt ook sprake te zijn van multicollineariteit tussen
drie politieke variabelen (ENOPc, ENOPr en aandeel college in raad (bijna 0,8)). De
variabele begroting per inwoner geeft eveneens een hoge R* wanneer deze op de
andere variabelen wordt geregresseerd. De R? blijft echter ruim onder de 0,8.

Veel variabelen blijken sterk gecorreleerd te zijn. De invloed van deze variabelen kan
dus niet afzonderlijk worden bepaald. Voor de invloed van de centrumfunctie op het
eigen vermogen worden de variabelen klantenpotentieel en inwoneraantal niet tegelijk
opgenomen in de regressie.

Voor de inkomensvariabelen (gestandaardiseerd inkomen, aandeel lage en aandeel
hoge inkomens) zijn geen andere geschikte variabelen beschikbaar om de afzonderlijke
invloeden op het eigen vermogen te toetsen. Het afzonderlijk opnemen van de
variabelen is geen optie, omdat de gevonden waarden het effect van een andere
variabele kunnen weerspiegelen.

De politieke variabelen ENOPr, ENOPc en Aandeel college in raad kunnen wel
onafhankelijk van elkaar worden opgenomen in de vergelijking. Alle drie de variabelen
verklaren hetzelfde effect. Alle drie zeggen ze iets over fragmentatie en strategisch
gedrag. Er kan echter geen onderscheid worden gemaakt tussen de verschillende
theorieén over de invloed van fragmentatie en strategisch gedrag op het eigen
vermogen.

Uitbijters

Bij onderzoeken naar de Nederlandse gemeenten worden vaak dummy’s opgenomen
voor de grote vier gemeenten en de vijf eilandgemeenten. Soms worden deze
gemeenten zelfs weggelaten. Het weglaten van deze gemeenten of het opnemen van
dummy’s blijkt slechts beperkte invloed te hebben op het model en de geschatte
coéfficiénten. Er is geen reden om deze gemeenten anders te behandelen dan andere
gemeenten.

Eén gemeente blijkt zeer grote invloed te hebben op de uitkomsten. Dit is de Gelderse
gemeente Rozendaal. Rozendaal heeft na Amsterdam het meeste eigen vermogen per
inwoner en is volgens de maatstaf eigen vermogen als percentage van de begroting
de rijkste gemeente. Verder hoort Rozendaal voor wat betreft bijna alle verklarende
variabelen bij de uitersten: het is één van de kleinste gemeenten, heeft op één gemeente
na de rijkste inwoners, en op twee gemeenten na de minste lage inkomens. Verder
heeft Rozendaal alleen lokale partijen in de raad. Al deze extreme waarden hoeven
niet per se een probleem op te leveren. Wanneer Rozendaal echter uit de analyse
wordt gelaten, slaan verschillende tekens om en worden significante variabelen in-
significant en andersom. Rozendaal zal daarom in de volgende paragraaf buiten de
analyse worden gehouden. In appendix 5.E staan de resultaten van enkele regressies
inclusief Rozendaal.
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Slechte proxy gewenste variabelen

Het mogelijk grootste probleem in deze studie is het ontbreken van geschikte data
voor de afhankelijke variabele: het eigen vermogen. In hoofdstuk 3 en in paragraaf
4.5 zijn de oorzaken en de omvang van dit probleem uitgebreid besproken. Een
gemeente met op papier weinig eigen vermogen kan veel eigen vermogen hebben.
Dit is het geval wanneer deze gemeente weinig bezittingen heeft geactiveerd of slechts
tegen een zeer lage waarde. Een gemeente die relatief rijk is kan veel eigen vermogen
hebben, omdat ze alle bezittingen activeert of veel recente investeringen heeft gedaan.
Het is ook mogelijk dat deze gemeente nog veel rijker is dan ze al lijkt. Het bleek niet
mogelijk om betere data te construeren, teneinde de invloed van dergelijke factoren
uit te schakelen. De meetfouten kunnen van grote invloed zijn op de uiteindelijke
resultaten. Bij de interpretatie van de uiteindelijke resultaten moet daarom de nodige
voorzichtigheid in acht worden genomen.

5.5.2  UITKOMSTEN REGRESSIES
Er is voor gekozen om het volgende model te schatten met de eenvoudige kleinste
kwadratenmethode en de standaardfouten te corrigeren met de White-correctie:

(5.3) y=c+Xf+u,

waarbij y de vector is met het eigen vermogen per inwoner of eigen vermogen als
percentage van de begroting van N gemeenten, ¢ een constante, X een matrix die de
verklarende variabelen bevat, beta de te schatten coéfficiénten en u een vector met
fouten.

In tabel 5.7 staan de uitkomsten van verschillende regressies. De vergelijkingen in de
kolommen Ia-Id geven de schattingen met het eigen vermogen per inwoner als
afhankelijke variabele. In de vergelijkingen Ila en IIb zijn respectievelijk de
voorzieningen en de stille reserves in de financiéle vaste activa bij het eigen vermogen
opgeteld. De vergelijkingen Illa-c en IVa en IVb hebben betrekking op de regressies
met het eigen vermogen als percentage van de begroting als afhankelijke variabele.
Alle vergelijkingen zijn gecorrigeerd voor heteroskedasticiteit.

In de vergelijkingen Ia-Ic ontbreekt de variabele begroting per inwoner. Hier is voor
gekozen omdat deze mogelijk is gecorreleerd met andere verklarende variabelen en
daardoor de invloed van deze variabelen versluiert. Veel van de andere variabelen
hebben immers via de begroting invloed op het vermogen. Uit tabel 5.7 blijkt ook dat
het toevoegen van de variabele begroting per inwoner van invloed is. Sommige
coéfficiénten worden insignificant. Herverdeeleffecten algemene uitkering en artikel
12 worden daarentegen juist significant binnen respectievelijk het 5-procent en het
10-procent betrouwbaarheidsinterval.



Tabel 5.7  Uitkomsten regressieanalyse eigen vermogen
(Ia) (Ib) (Ic) Id) (I1a) (IIb) (IIIa) (IIIb) (IIc) (Iva) (IVb)
= = = = = B = § = = = =5 = §
9) 9) 9) 9) o b0 o5 9) o o o o0 05
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§ 3 5 § 5% 3§- 5 5 § 5% g°
S 5 5 S So g & & - R
[8a} [8a] [8a] [8a] o m .5 4] [8a] [8a] M o .5
per inwoner als percentage van de begroting
Constante -1830,7 -2688,7 -2474,4 -779,1 -1724,4 -2416,1 -23,27  -30,90 -30,25 20,89 41,53
(-2.21)  (-287) (-3,37) (-1,05) (-1,82) (-2,78) (-0,40) (-0,51) (-0,58)  (0,32) (-0,67)
Aandeel rechts in raad 460,3 383,11 479,7 520,8 314,1 887,2 41,12 40,10 41,75 33,25 71,70
2,57 (1,99) (290) (3,34 (1,55 (4,70) (3,400 (3249 (3,67) 251 (54D
Aandeel links in raad 362,5 2199 410,1 49,9 -1,06 -2,37 -2,66  -32,37
(1,60)  (0,97) (1,62) (0,21 (-0,07) (-0,16) (-0,17)  (-2,13)
ENOP raad 1,6 -23,2 7,18 -33,1 -0,36 -0,72 -0,24 -3,86
(-0,05) (-0,59) (0,20) (-0,95) (-0,17)  (-0,31) (-0,10)  (-1,51)
log(inwoners) 146,2 1,17 0,27 0,62
(2,48) (0,47) 0,10)  (0,22)
log(regionaal klantenpotentieel) 46,8 53,1 15,7 48,4 44,2 0,16
(2,39) 2,85)  (0,97) (2,02) (-1,99) (0,15)
Gestandaardiseerd inkomen 70,0 76,1 106,3 44.6 53,1 112,4 3,57 3,60 3,91 1,51 6,48
(1,39)  (1,51)  (,33) (093) (0,96) (2,17 0,96) (098 (1,23) (0,38) (1,72)
Aandeel laagste inkomens 19,0 17,7 22,1 -34 24,4 29,8 0,19 0,19 0,19 0,00 0,68
2,13) (2,08 (2,57) (-0,43) (2,23) (2,98 (0,39) (0,38) (0,40) (0,01) (1,29
Aandeel hoogste inkomens 22,4 17,5 16,8 15,2 40,6 10,6 1,72 1,72 1,79 2,89 0,92
(1,02) (0,83) (0,78) (0,74) (1,69) (0,46) 1,16) (1,17  (1,32)  (1,87) (0,61)
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Heringedeeld 1990-2001 -76,1  -110,4 -82,2
(-1,57)  (-2,12) (-1,67)
Heringedeeld 1990-1995 -74,0
(-1,10)
Heringedeeld 1996-2001 -77,9
(-1,41)
Herverdeeleffecten AU -1,09 -0,75 -1,55
(-1,35) (-0,89) (-2,33)
Artikel 12-status -67,1 -69,8 -69,0 91,2
(-1,18) (-1,25) (-1,24) (-1,63)
Begroting per inwoner 394,7
(4,09)
R? gecorrigeerd 0,117 0,129 0,114 0,223

White-toets voor heteroscedasticiteit, F-waarde (p-waarde)
2,58 3,56 3,21 6,11
(0,00) (0,000 (0,000 (0,00)

-79,1
(-1,47)

-0,79
(-0,86)

-25,8
(-0,49)

0,104

3,38
(0,00)

-78,2
(-1,42)

1,33
(-1,55)
53,7
(-0,89)

0,129

3,73
(0,00)

-3,06
(-0,93)

-0,40
(-0,91)
-6,16
(-2,10)
-8,20
(-2,58)
0,221

2,18
(0,00)

-3,39
(-1,02)

0,04
(-0,80)
-6,13
-2,11)

-8,63
(-2,71)

0,222

2,08
(0,00)

-3,21
(-0,67)
-2,09
(-0,58)

-6,64
(-2,28)

-8,57
(-2,72)

0,225

2,64
(0,00)

-2,98 -4,00
(-0,85) (-1,06)

0,03 -0,04
(-0,68)  (-0,80)
423 -631
(-1,70)  (-1,84)
7,94 -15,06
(-2,19)  (-3,64)
0221 0,320
2,06 2,08

(0,00)  (0,00)

- De t-waarden staan tussen haakjes. Bij een absolute t-waarde van 1,96 of hoger wijkt de coéfficiént (vetgedrukt) af van nul met een kans van

ten minste 95 procent. Bij een absolute t-waarde van 1,66 is de kans ten minste 90 procent (cursief).

- De resultaten van de regressies met de variabelen ENOPc en Aandeel college in raad zijn niet in bovenstaande tabel opgenomen. De resultaten

wijken nauwelijks af van de vergelijkingen Ia, Ib, II1a en IIIb.
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Politieke ideologie, fragmentatie en stabiliteit

A-priori is niet te voorspellen wat de invloed van ideologie op de omvang van het
eigen vermogen is (zie paragraaf 5.3). Linkse partijen wensen over het algemeen een
grotere overheid en geven vermoedelijk meer uit. Dit zou kunnen leiden tot een
omvangrijker eigen vermogen en een hogere schuld. Er blijkt echter weinig bewijs
voor deze stelling te zijn. De uitkomsten van dit onderzoek liggen in lijn met andere
onderzoeken die vinden dat linkse partijen mogelijk meer uitgeven aan consumptieve
goederen en/of overdrachten, maar niet meer investeren. Het aandeel van linkse
overheden heeft geen invloed op het eigen vermogen.

De meeste regressies vinden een positief verband tussen het aandeel rechtse partijen
en de omvang van het eigen vermogen. Dit verband kan worden verklaard, doordat
rechtse partijen de voorkeur geven aan financiering van activa met belastingen in
plaats van schulden. Uit de diverse onderzoeken (zie paragraaf 5.2) blijkt echter niet
dat rechtse overheden minder (of linkse overheden meer) schulden maken/hebben.
Een andere verklaring, die meer in lijn ligt met eerder onderzoek, is dat rechtse
overheden meer investeren en dus meer activa hebben bij een gelijke omvang van de
schuld.

Er is sprake van multicollineariteit tussen de variabelen ENOPc, ENOPr en Aandeel
college in raad. Daarom kan de variabele ENOPc niet tegelijk in het model worden
opgenomen met ENOPr en aandeel college in raad. De variabelen zijn los van elkaar
in de regressies meegenomen. Geen van de variabelen is significant.

Inwoneraantal, regionaal klantenpotentieel en inkomen

Het inwoneraantal en het regionaal klantenpotentieel zijn in de vergelijkingen Ia en
Ib apart opgenomen omdat ze sterk zijn gecorreleerd. Beide coéfficiénten zijn positief
en significant. Dit betekent dat een gemeente naarmate ze meer inwoners heeft en/of
een grotere centrumfunctie ze meer eigen vermogen per inwoner heeft. Omdat het
inwoneraantal en regionaal klantenpotentieel sterk gecorreleerd zijn, kan er geen
onderscheid worden gemaakt in de effecten. In de regressies Id, III en IV zijn beide
variabelen, zoals verwacht, niet meer significant. Het effect wordt immers ondervangen
door de begrotingsomvang van de gemeenten.

De coéfficiénten van de variabelen gestandaardiseerd inkomen en de aandelen lage
en hoge inkomens zijn alle drie positief. De significantie verschilt per regressie.
Vanwege de multicollineariteit kunnen hier geen conclusies uit worden getrokken.

Herindeling, herverdeling algemene uitkering, artikel 12-status en uitgavenniveau
Heringedeelde gemeenten zouden minder eigen vermogen hebben dan vergelijkbare
niet-heringedeelde gemeenten. De uitkomsten lijken deze hypothese niet te
ondersteunen. Het teken van de variabele is weliswaar in alle vergelijkingen negatief,
slechts in vergelijking Ib is deze significant. Een onderscheid tussen heringedeeld
v6or en vanaf 1996 levert geen andere resultaten op.
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Er is tevens onvoldoende bewijs voor de stelling dat gemeenten die volgens de oude
verdeling van het gemeentefonds minder kregen dan volgens de nieuwe
verdelingssystematiek. minder eigen vermogen hebben. Slechts in één van de
vergelijkingen (Id) wordt een significant verband gevonden.

Er zijn verschillende indexen geformuleerd om te toetsen of gemeenten die in de
periode 1990-2001 een artikel 12-status hebben gehad minder eigen vermogen hebben.
Er is gekozen voor de index waarbij de waarde toeneemt naarmate een gemeente
meer jaren een artikel 12-status heeft gehad en deze status in recentere jaren actueel
was. De andere variabelen leveren vergelijkbare resultaten op. Bij het schatten van
het eigen vermogen per inwoner blijkt een artikel 12-status geen significante invloed
te hebben. Een gemeente die recentelijk een artikel 12-status heeft gehad, heeft wel
minder eigen vermogen als percentage van de begroting. De resultaten zijn echter
niet robuust.

Gemeenten met een hogere begroting hebben meer eigen vermogen per inwoner. In
de vergelijkingen Il en IV zijn de coéfficiénten echter negatief. Blijkbaar is het verband
tussen het eigen vermogen en de omvang van de begroting niet één op één. Naarmate
een gemeente meer uitgeeft, wordt een kleiner deel uitgegeven aan investeringen of
wordt een groter deel van de investeringen gefinancierd met schuld.

Eigen vermogen plus voorzieningen of stille reserves

In de vergelijkingen II en IV zijn voorzieningen respectievelijk stille reserves in de
financiéle vaste activa aan de afhankelijke variabelen toegevoegd. In tabel 5.8 staan
ook deze uitkomsten. De uitkomsten komen sterk overeen met de regressies I en III.
Het aandeel linkse partijen in de raad in vergelijking IVb blijkt plotseling significant.
De resultaten van andere variabelen zijn nog steeds niet robuust.

Conclusie

Al met al blijken de uitkomsten van de verschillende regressies niet robuust te zijn.
In combinatie met de problemen bij de specificatie van het model (heteroskedasticiteit,
multicollineariteit, uitbijters), de beperkte verklaring die het model biedt (lage R?) en
de slechte proxy voor de te verklaren variabele zijn de uitkomsten onbetrouwbaar.
Om een goede analyse te maken lijkt het op zijn minst noodzakelijk om voldoende
data te verzamelen voor een tijdsreeks, zodat de gemeentespecifieke effecten kunnen
worden meegenomen. Maar zelfs een tijdsreeks biedt, gezien de evidente problemen
met de boekwaarde van het eigen vermogen, geen garantie voor betere resultaten.

5.6 Samenvatting en conclusie

Tot op heden is nog geen empirisch onderzoek gepubliceerd naar de determinanten
van het eigen vermogen van decentrale overheden. De laatste jaren zijn wel
verschillende artikelen verschenen over de determinanten van de fekorten en de
schulden van decentrale overheden. In de regressies worden voornamelijk politieke,
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demografische, welvaarts- en institutionele variabelen meegenomen. De genoemde
onderzoeken leveren geen eenduidige conclusies op. Determinanten die in het ene
onderzoek significant zijn, zijn dat in andere onderzoeken niet. Soms is het teken
zelfs tegengesteld.

Het eigen en vreemd vermogen zijn nauw aan elkaar verbonden. Samen vormen ze
het totale vermogen van een instelling en de verhouding tussen beide is de vermogens-
structuur. Factoren die van invloed zijn op het vreemd vermogen zijn dus ook van
invloed op het eigen vermogen.

In dit hoofdstuk is met behulp van regressieanalyse gezocht naar de determinanten
van de omvang van het eigen vermogen van Nederlandse gemeenten. In de regressies
zijn het eigen vermogen per inwoner en het eigen vermogen als percentage van de
begroting als de te verklaren variabelen gebruikt. Er is vervolgens getoetst welke
variabelen hierop van invloed zijn.

De uitkomsten van de verschillende regressies leveren slechts zeer beperkte informatie
op. Veel variabelen zijn niet significant of anders niet robuust. Als gevolg van de
problemen zoals multicollineariteit, de beperkte verklaring die het model biedt (lage
R?) en vooral het ontbreken van een goede variabele voor het eigen vermogen, zijn de
uitkomsten helaas weinig bruikbaar.
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Appendix 5.A Lijst met variabelen en bronnen

Naam Omschrijving Bron
Afhankelijk variabelen' (per ultimo 2000)
EV Eigen vermogen per inwoner Eigen onderzoek
Eigen vermogen als percentage van de begroting Eigen onderzoek
Eigen vermogen en stille reserves per inwoner Eigen onderzoek
Eigen vermogen en stille reserves als percentage van
de begroting Eigen onderzoek
Eigen vermogen en voorzieningen per inwoner
(excl. stille reserves) Eigen onderzoek
Eigen vermogen en voorzieningen als percentage
van de begroting (exclusief stille reserves) Eigen onderzoek

Politieke variabelen

LINKSr Aandeel van linkse partijen in raad (gemiddelde eigen berekeningen
1990-2000) 0.b.v. CBS en GG?

RECHTSr  Aandeel van rechtse partijen in raad (gemiddelde eigen berekeningen
1990-2000) o.b.v. CBS en GG

ENOPc Effectief aantal partijen in college eigen berekeningen
(gemiddelde 1990-2000) o.b.v. CBS en GG

AANDEEL Aandeel van college in de raad (gemiddeld 1990-2000) eigen berekeningen
o.b.v. CBS en GG

ENOPr Effectief aantal partijen in raad (gemiddelde 1990-2000) eigen berekeningen
o.b.v. CBS en GG

Inkomen en demografie
STANDINK Gestandaardiseerd inkomen per huishouden in 2000 CBS
LAAGINK Aandeel van huishoudens met jaarinkomen lager

dan 20.100 euro in 2000 CBS
HOOGINK Aandeel van huishoudens met jaarinkomen van
43.700 euro of hoger in 2000 CBS
INW Aantal inwoners op 1 januari 2001 CBS
KPREG Regionaal klantenpotentieel op 1 januari 2001 CBS
Gemeentelijke organisatie
ART12 Index voor gemeenten die tussen 1992 en 2001 ten COELO,
minste één jaar een artikel 12-status hebben gehad. Wassenaar (1999)
HERIND 1 als gemeente ten minste 1 keer is heringedeeld in
1990-2001, 0 elders. CBS, COELO
BEGROTING Totaal aan baten of lasten CBS
HERVERD Het bedrag per inwoner dat een gemeente meer ontvangt FEigen berekeningen
uit het gemeentefonds volgens de nieuwe verdeelsys- 0.b.v. Tweede
tematiek dan volgens de verdeelsystematiek van voor Kamer (1999-
1997. Hetherverdeeleffect is berekend voor de situatie ~ 2000a)
in 1999.

' Aantal inwoners en omvang begroting zijn afkomstig van het CBS.

2 GG is Gids Gemeentebesturen van de VNG, jaargangen 1991-2004.
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Appendix 5.B Klantenpotentieel en gestandaardiseerd
inkomen

Het klantenpotentieel

Grotere gemeenten in Nederland bieden niet alleen voorzieningen aan de eigen
inwoners, maar ook aan die van de omliggende kleinere gemeenten. Zij hebben een
centrumfunctie. Maatstaven voor de mate waarin een gemeente een centrumfunctie
vervult zijn het lokale en het regionale klantenpotentieel. Deze maatstaven zijn
ontwikkeld voor het nieuwe verdeelmodel van het gemeentefonds dat in 1997 van
kracht werd. Voor deze maatstaven worden de inwoners van Nederland niet verdeeld
over de gemeente op basis van hun woonplaats maar op basis van de gemeenten waar
ze mogelijk gebruik maken van bepaalde voorzieningen. Voor het lokale klanten-
potentieel gaat het om voorzieningen waarvoor men bereid is maximaal 20 km af te
leggen, voor het regionale klantenpotentieel 60 km.

Voor het berekenen van de maatstaven wordt de veronderstelling gemaakt dat de
aantrekkingskracht lineair toeneemt met het inwoneraantal van de kern en afneemt
met het kwadraat van de afstand van de kern. De som van het lokale respectievelijk
regionale klantenpotentieel is gelijk aan het aantal inwoners in Nederland.

Het lokale klantenpotentieel kan als volgt worden berekend (Ministerie van
Binnenlandse Zaken en Koninkrijkrelaties 2004b):

Stap 1. Nederland wordt opgedeeld in woonkernen. Van elke woonkern wordt de x-
en y-coordinaat bepaald van het adressenzwaartepunt (in eenheden van 500 meter bij
500 meter). De afstand van de woonkern tot zichzelf wordt gedefinieerd als 1 km; de
afstand van woonkernen die minder dan 1 km van elkaar liggen wordt tevens op 1 km
gezet.

Stap 2. Van elke woonkern wordt het inwoneraantal bepaald. Inwoners die niet in één
van de woonkernen wonen, worden toebedeeld aan de woonkernen in dezelfde
gemeente naar evenredigheid van de inwoneraantallen van de woonkernen.

Stap 3. De kans wordt berekend dat een inwoner van kern i klant is in kern j (Pij)

Het lokale klantenpotentieel wordt als volgt berekend:

—_

7
Jj

met Y, =M /d; alsd; <20
Y. =0 elders

1

M, = aantal inwoners van kern j (stap 2)
d; = afstand tussen de kernen i en j (stap 1)
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De sommatie zorgt ervoor dat het totaal aantal klanten vanuit kern i gelijk is aan het
inwoneraantal van kern i.

Stap 4. Het klantenpotentieel van woonkern j wordt vervolgens berekend door:

Kj:ZPij*Mi

Stap 5. Het klantenpotentieel van een gemeente is de optelsom van het klanten-
potentieel van haar inliggende woonkernen.

Gestandaardiseerd inkomen

Het gestandaardiseerde inkomen wordt door het CBS berekend door het inkomen te
corrigeren voor de samenstelling van een huishouden en niet door te delen door het
aantal leden van een huishouden. Hierdoor wordt er rekening gehouden met de
schaalvoordelen van een gemeenschappelijk huishouden.

Het gestandaardiseerde inkomen kan worden berekend door het besteedbare inkomen
van een huishouden te delen door de equivalentiefactor van dit huishouden. De
equivalentiefactor van een huishouden is de optelsom van de equivalentiefactor van
elk lid van het huishouden. Er wordt uitgegaan van een éénpersoonshuishouden. Voor
dit huishouden is de factor gelijk aan 1. Elk volgend meerderjarig lid heeft factor
0,38. De factor voor minderjarige kinderen hangt af van de leeftijd en de rangorde
van het kind. De factor voor een kind is minimaal 0,15 en maximaal 0,30 (www.cbs.nl).
Een huishouden bestaande uit twee volwassenen met een besteedbaar inkomen van
27.600 euro heeft een gestandaardiseerd inkomen van 20.000 euro. Zij hebben dan
eenzelfde welvaartsniveau als een éénpersoonshuishouden met een inkomen van
20.000 euro.
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Aandeel rechts in raad 1

Aandeel links in raad -0,17 1

ENOP raad -0,37 024 1

ENOP college -0,15 0,30 0,68 1

Aandeel college in raad 0,26 0,14 -0,30 0,37 1

log(Inwoners) -0,13 043 0,53 0,63 0,30 1

log(Regionaal klantenpotentieel) -0,21 042 0,50 0,59 030 091 1

Gestandaardiseerd inkomen 0,23 -0,12 -0,02 0,05 0,01 -0,18 -0,34 1

Aandeel laagste inkomens -0,35 047 0,21 0,19 0,08 041 0,53 -0,70 1

Aandeel hoogste inkomens 0,36 -0,28 -0,13 -0,05 0,00 -0,28 -0,46 0,93 -0,76 1

Heringedeeld 1990-2001 -0,16 -0,15 -0,02 -0,04 -0,06 0,10 -0,03 -0,15 0,04 -0,11 1

Herverdeeleffecten AU -0,17 0,30 0,04 -0,05 -0,08 0,05 0,21 -0,56 0,47 -0,56 -0,04 1

Artikel 12-status -0,09 0,18 0,06 0,04 -0,02 0,06 0,06 -0,10 0,15 -0,10 0,00 0,21 1

Begroting per inwoner -0,25 0,50 0,27 0,29 0,14 0,51 0,50 -0,26 0,60 -0,36 -0,05 0,29 0,16 1

- Correlaties groter dan 0,5 of kleiner dan -0,5 zijn vetgedrukt
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Appendix 5.D Residuen versus verklarende variabelen
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Appendix 5.D Vervolg
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Appendix 5.E Resultaten regressies inclusief Rozendaal

(Va) (Vb)
Eigen vermogen Eigen vermogen
per inwoner % begroting
Methode OLS OLS
Constante -1762,1 -33,0
(-2,10) (-0,56)
Aandeel rechts in raad 559,6 29,8
(0,31) (2,01)
Aandeel links in raad 3794 -4,2
(1,67) (-0,28)
ENOP raad 12,8 -1,7
(0,39) (-0,71)
Log(inwoners) 0,75
(0,30)
Log(regionaal klantenpotentieel) 45,3
(2,30)
Gestandaardiseerd inkomen 62,0 4.4
(1,21) (1,21)
Aandeel laagste inkomens 18,8 0,16
(2,10) (0,32)
Aandeel hoogste inkomens 21,4 1,80
(0,98) (1,22)
Heringedeeld 1990-2001 -72,6 -3,6
(-1,50) (-1,08)
Herverdeeleffecten AU -1,18 -0,03
(-1,45) (-0,67)
Artikel 12-status -67,2,1 -6,2
(-1,19) (-2,13)
Begroting per inwoner -1,5
(-2,25)

R? gecorrigeerd 0,114 0,232
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6 Beleidsimplicaties

6.1 Inleiding

Gemeenten en provincies hebben de laatste jaren flink wat eigen vermogen opgepot.
De boekwaarde van het eigen vermogen van de gemeenten is in de periode 1985 tot
en met 2004 meer dan verdrievoudigd. Dit komt neer op een nominale stijging van
bijna 62 procent per jaar. Het eigen vermogen van de provincies is in diezelfde periode
‘slechts’ verdubbeld. Daarbij moet wel worden aangetekend dat provincies in deze
periode enkele taken, met bijbehorende activa en passiva, hebben afgestoten.
Buiten de boekhoudkundige reserves, hebben de gemeenten en provincies ook nog
aanzienlijke stille reserves. Zeker nu het mogelijk gaat worden de elektriciteits-
bedrijven te verkopen, hangen er vele miljarden aan boekwinst boven de markt. Naast
enkele gemeenten zijn vooral veel provincies spekkoper. Zij zullen grote boekwinsten
behalen die voor enkele provincies kunnen oplopen tot een veelvoud van hun jaarlijkse
begroting.

Niet alle gemeenten en provincies staan er zo rooskleurig voor. Hoewel de helft van
de provincies een boekwinst opstrijkt die het bedrag van hun jaarbegroting overstijgt,
is er een aantal dat bijna niets zal ontvangen. De kaarten 4.1 tot en met 4.6 laten zien
dat de verschillen tussen de individuele gemeenten en provincies aanzienlijk zijn.
De enorme omvang van het eigen vermogen, de scheve verdeling, de miljarden
boekwinsten die in de afgelopen decennia zijn verzilverd en de mogelijk nog grotere
boekwinsten in de komende jaren, roepen de vraag op: ‘Wat moeten we met al die
publieke reserves gaan doen?’.

Publicaties over de vermogenspositie van publieke instellingen leiden telkens tot
discussies. De ‘vermogende’ instellingen wordt verweten het geld op te potten en
niet te besteden aan het publieke doel. Vervolgens neemt de roep toe de vermogens
van publieke instellingen af te romen, te normeren en/of te herverdelen."” Voor veel
publieke instellingen, zoals onderwijsinstellingen (Tweede Kamer 2004-2005b),
agentschappen (Ministerie van Financién 2001), politieregio’s (Reitsma 2005) en
woningcorporaties (Pool 2005) zijn reeds normen gesteld en bij de politieregio’s

"7 Er zijn onder andere discussies gevoerd naar aanleiding van de publicaties over de

vermogenspositie van Kamers van Koophandel (Tweede Kamer 1999-2000b), gemeenten
(Tweede Kamer 2000-2001b) en onderwijsinstellingen (Kersten en Van de Meent 2006).
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heeft zelfs een kleine onderlinge herverdeling plaatsgevonden.

Naar aanleiding van artikelen in het weekblad Binnenlands Bestuur (Moerkamp 2001,
Bekkers 2001a) is eveneens een discussie losgebarsten over de vermogenspositie van
provincies en gemeenten. Tijdens het wekelijkse vragenuurtje in de Tweede Kamer
is enkele malen geopperd om de gemeentelijke ‘rijkdommen’ te gaan herverdelen of
aan de burger terug te geven (Tweede Kamer 2000-2001b, blz. 3179). Bij sommige
volksvertegenwoordigers leek de indruk te bestaan dat reserves in de vorm van baar
geld in kluizen op besteding liggen te wachten.

Het is uiteindelijk een bestuurlijke keuze wat gedaan moet worden met de reserves
op het moment dat deze vrijvallen. In de komende paragrafen zullen de verschillende
mogelijkheden op een rijtje worden gezet met de voor- en nadelen van elke
beleidsoptie. Als eerste moet echter de vraag worden beantwoord wie de eigenaar is
van het eigen vermogen. Dit zal in paragraaf 6.2 worden uitgewerkt. In paragraaf 6.3
worden de mogelijkheden besproken die gemeenten of provincies hebben. Moeten
ze de meer dan nodige reserves vasthouden, teruggeven of moeten ze interen op hun
reserves. Paragraaf 6.4 bespreekt de mogelijkheden en voor- en nadelen van het
afromen, herverdelen en normeren van het eigen vermogen.

De vermogensposities van de gemeenten en provincies zijn moeilijk te vergelijken
(zie hoofdstuk 3). Om goede keuzes te maken inzake het eigen vermogen moet inzicht
bestaan in de werkelijke vermogenspositie. Paragraaf 6.5 gaat in op het belang van
transparantie en geeft beleidsaanbevelingen voor het verbeteren daarvan.

6.2 Eigenaar eigen vermogen

Wie is de eigenaar van het eigen vermogen van gemeenten en provincies? Het
vermogen van een publieke instelling valt te beschouwen als spaargeld van de burgers,
dat zij ter beschikking stellen aan de publieke instelling om haar taken te kunnen
uitvoeren.

Vanuit een bedrijfsmatig oogpunt zijn de aandeelhouders de eigenaar. Dit betekent
dat de inwoners van een provincie of een gemeente in laatste instantie de eigenaar
van het eigen vermogen zijn. De middelen moeten dus ten gunste komen van de
inwoners van de gemeente respectievelijk provincie via het treffen van voorzieningen
of teruggave.

Een even respectabele zienswijze is echter dat de betalers van de in publieke handen
zijnde voorzieningen te veel hebben betaald. De betalers zijn niet altijd dezelfden als
de inwoners. Een groot deel van de voorzieningen van provincies en gemeenten worden
immers betaald uit rijksbijdragen. Daarnaast is een fors deel van het provinciale en
gemeentelijke vermogen afkomstig uit of vastgelegd in deelnemingen in instellingen
zoals BNG, Bouwfonds, kabelbedrijven en nutsbedrijven.

Het kan ook zijn dat het vermogen is opgebouwd door bedrijfsmatige activiteiten van
de gemeente zelf. Gemeenten kopen vaak grond op, maken deze bouwrijp en verkopen
de bouwrijpe grond weer. Hier gaan forse bedragen in om. In sommige gemeenten



HoOFDSTUK 6 BELEIDSIMPLICATIES 175

leidt dit tot enorme winsten, terwijl andere gemeenten middelen moeten bijleggen.
Rijksbeleid bepaalt waar en hoeveel er mag worden gebouwd. Het ligt dan mogelijk
meer voor de hand het vermogen niet alleen ten gunste te laten komen van de inwoners
van de ‘gelukkige’ gemeente of provincie, maar te herverdelen.

Deze discussie is momenteel extra interessant vanwege de miljarden euro’s die de
komende jaren vrijkomen uit de verkoop van de nutsbedrijven. Het vermogen van
nutsbedrijven is opgebouwd door hogere energieprijzen te rekenen dan de kostprijs.
De afnemers van energie hebben dus vermogen ter beschikking gesteld aan de
nutsbedrijven, zodat deze goed konden functioneren. De provincies en gemeenten
beheren de aandelen namens de burgers, zodat zij toezicht kunnen houden op het
belang van de burgers. Nu het vermogen niet meer nodig is, zou het geld terug moeten
vloeien naar degenen die het vermogen ter beschikking hebben gesteld. Zoals uit het
volgende citaat blijkt zijn dit niet altijd dezelfde burgers als de inwoners van de
provincies en gemeenten met een groot aandelenbelang in het nutsbedrijf. De verdeling
van aandelen in nutsbedrijven rust eerder op toeval.

“De gelukkigen hebben de aandelen in nutsbedrijven veelal ook maar te
danken aan historische toevalligheden. Anders gezegd, ze kregen ze in de
schoot geworpen. ‘En op het moment dat Flevoland ontstond, was alles al
verdeeld’, aldus gedeputeerde Dick van Hemmen van Nederlands jongste
provincie.” Bekkers (2001b).

6.3 Interen, vasthouden of teruggeven

6.3.1 INLEIDING

Begrotingsoverschotten (bijvoorbeeld door meevallers) en middelen die vrijvallen
wanneer vermogensbestanddelen worden vervreemd, kunnen er toe leiden dat
overheden meer eigen vermogen hebben dan nodig. Wat kunnen of moeten overheden
doen met dit overtollige eigen vermogen? Bestuurders van overheden hebben
verscheidene mogelijkheden. Ze kunnen hun uitgaven verhogen (interen) of
begrotingsoverschotten en boekwinsten vasthouden door schuld af te lossen of te
investeren. Ten slotte kunnen overheden de middelen teruggeven aan de burgers.

6.3.2  INTEREN

We spreken van interen wanneer het overtollige eigen vermogen wordt teruggeven
aan de burger in de vorm van voorzieningen. Gemeenten of provincies verhogen dus
hun uitgaven en financieren dit met reserves. De aanschaf van bijvoorbeeld een gebouw
leidt in eerste instantie niet tot een lager eigen vermogen. Er is dan ook geen sprake
van interen. Wanneer de met deze aanschaf verband houdende afschrijvingslasten
vervolgens worden gedekt uit het overtollige vermogen, dan spreken we wel van
interen.

Het ontbreekt bestuurders zelden aan een verlanglijstje van nog niet gerealiseerde
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voorzieningen. Wanneer er geen overtollige reserves zijn, moeten ze de belastingen
verhogen om de voorzieningen op hun verlanglijstje te realiseren. Het nut van deze
voorzieningen (of het electorale gewin) wordt afgewogen tegen het belastingoffer
dat ze van de burger moeten vragen. Met overtollig eigen vermogen zouden ze eigenlijk
hetzelfde moeten doen. Ze kunnen de middelen immers ook teruggeven aan de burgers.
In de praktijk wordt een dergelijke afweging bij de besteding van reserves vaak niet
gemaakt. Bestuurders zijn geneigd om de middelen te herbestemmen voor
voorzieningen waarvoor men aanvankelijk niet bereid was de belastingen te verhogen.
Dit zogenaamde flypaper-effect leidt tot hogere uitgaven dan maatschappelijk gewenst
iS.“8

Een populaire besteding van overtollig eigen vermogen is het doen van investeringen
(Bekkers 2006a, 2006b). Een investering leidt niet direct tot een lager eigen vermogen.
Het eigen vermogen neemt — zoals gezegd — jaarlijks slechts af met de afschrijvings-
lasten. Het ingezette eigen vermogen is aan het einde van de levensduur volledig
geconsumeerd. De voorziening moet nu worden geschrapt, de belastingen moeten
worden verhoogd of er moet worden bezuinigd om de begroting in evenwicht te
brengen. Een eenmaal bestaande voorziening schrappen leidt vaak tot grote weerstand
van een kleine groep gebruikers, die electoraal interessant is, of die de steun weten te
werven onder de niet-gebruikers. Het gevaar van het inzetten van overtollig eigen
vermogen is dat de hiermee gefinancierde voorzieningen worden vervangen en alsnog
tot een structurele toename van de belastingen leiden.

Daarnaast kunnen investeringen tot een toename leiden van de belastingen, doordat
beleidsmakers er onvoldoende rekening mee houden dat kapitaaluitgaven gepaard
gaan met exploitatiekosten, zoals beheer, onderhoud en overhead. Het gevaar van de
inzet van overtollig eigen vermogen is dat deze handelwijze kan leiden tot een
structurele toename van het voorzieningenniveau en dus van de belastingen.

6.3.3  TERUGGEVEN

In plaats van uitgeven kunnen overheden overtollige middelen teruggeven aan de
burger in de vorm van een éénmalige of structurele belastingverlaging.

De traditionele economische theorie gaat er vanuit dat het optimale niveau van publieke
uitgaven toeneemt, naarmate het nationaal inkomen toeneemt en dat het marginale
nut van een extra (publieke of particuliere) uitgave afneemt. De optimale verhouding
tussen de particuliere en publieke uitgaven wordt bereikt wanneer een extra uitgave
aan publieke voorzieningen hetzelfde nut oplevert als wanneer de burgers het geld
zelf zouden besteden. Het gemeentelijke aandeel in het nationaal inkomen bedraagt
iets meer dan 10 procent. Het provinciale aandeel is ruim 1 procent. Ervan uitgaande
dat deze aandelen optimaal zijn, zou dit betekenen dat gemeenten ongeveer 90 procent

118 Olmsted, Denzau en Roberts (1993) en Hines en Thaler (1995). Zie ook voetnoot 53 paragraaf
2.5.2.
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en provincies 99 procent van de meevallers bij lopende inkomsten zouden moeten
terugsluizen naar de burgers.

Overtollig eigen vermogen, bijvoorbeeld boekwinsten die ontstaan bij de verkoop
van aandelen in nutsbedrijven, zou volledig moeten worden teruggegeven aan de
burgers. Verkoop leidt immers niet tot een inkomensstijging, alleen tot een omzetting
van de ene vermogenscomponent in de andere. Het door de burger beschikbaar gestelde
vermogen is niet meer nodig en moet weer worden teruggegeven. In deze argumentatie
wordt ervan uitgegaan dat het aanhouden van eigen vermogen voor de inkomensfunctie
ongewenst is (zie paragraaf 2.6). Het teruggeven van het vrijgekomen eigen vermogen
kan echter tot een belastingstijging leiden, omdat de (mogelijk) wegvallende inkomsten
uit bijvoorbeeld dividend moeten worden gecompenseerd. Dit kan weerstand oproepen.
In de praktijk geven overheden zelden een groot deel van de meevallers terug aan de
burgers. Volgens De Kam (2001) is de beperkte omvang van het decentrale
belastinggebied één van de belemmerende factoren om overtollige middelen terug te
sluizen. Hij pleit mede om deze reden voor een ruimer gemeentelijk en provinciaal
belastinggebied.

Wanneer bestuurders toch beslissen de beschikbaar gekomen middelen terug te geven,
staan ze voor de vraag hoe het geld te verdelen. Wie heeft recht op het geld, de
inwoner, de belastingbetaler of de burgers met wier geld het vermogen is opgebouwd?
En moet het verdeeld worden per capita, per huishouden of naar rato van de (vroeger,
nu) betaalde belasting (zie paragraaf 6.2)?

6.3.4  OPPOTTEN EN VASTHOUDEN

Begrotingsoverschotten (uit bijvoorbeeld meevallers) kunnen worden opgepot en
vrijkomende reserves (inclusief boekwinsten) kunnen worden vastgehouden. Beide
kunnen leiden tot een hoger dan noodzakelijk eigen vermogen. Dit vermogen kan
worden gebruikt om schuld af te lossen, maar ook worden belegd of opzij gezet.
Oppotten leidt tot een grotere weerstandscapaciteit en verhoogt het weerstands-
vermogen van een gemeente of provincie (zie hoofdstuk 2). Daarnaast hoeft een
gemeente met veel (overtollig) eigen vermogen minder schuld aan te gaan. Door de
lagere rentelasten kan worden volstaan met lagere belastingen of kunnen meer
voorzieningen worden aangeboden.

Vasthouden van eigen vermogen kan wenselijk of onwenselijk zijn. Een instelling
met onvoldoende eigen vermogen kan het vermogen aanwenden ter versterking van
haar weerstandsvermogen. Wanneer het om forse bedragen gaat is het vaak niet
wenselijk om het vrijkomende kapitaal of de meevaller direct weer uit te geven of
terug te geven, maar om dit geleidelijk te doen (tax-smoothing). Eerst de middelen
teruggeven en vervolgens na een aantal jaren de belastingen weer verhogen kan tot
weerstand leiden en beslissingen van economische subjecten blootstellen aan
verstorende schokken. Meer eigen vermogen biedt een decentrale overheid tevens
een grotere flexibiliteit, vermindert de afthankelijkheid van de grillen van Den Haag,
en van de bemoeienissen van de toezichthouder. Tevens hoeven de belastingen niet
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voor elk wissewasje omhoog.

Zoals uitgebreid besproken in hoofdstuk 2 zijn er ook nadelen verbonden aan het
beschikken over meer eigen vermogen dan strikt genomen nodig is. Hoe rijker de
overheid, hoe groter de kans op verspilling. Een overheid met overtollig eigen
vermogen zal sneller onrendabele uitgaven doen of de risico’s van het beleid negeren
of niet afdekken. De kans op verspilling is groter wanneer het overtollige vermogen
vrij beschikbaar is (bijvoorbeeld in liquide vorm).

6.4 Afromen, herverdelen of normeren

De focus van de vorige paragraaf is op de keuze die individuele decentrale overheden
hebben. Vanuit het macro-economische perspectief kunnen andere vragen worden
gesteld. Is de enorme omvang van vermogens van individuele decentrale overheden
wel gewenst en zijn de verschillen tussen decentrale overheden in dit opzicht wel
acceptabel? Of ligt hier een taak voor het Rijk om vermogens af te romen, te
herverdelen of te normeren? Ook een combinatie van deze maatregelen hoort tot de
mogelijkheden. Bijvoorbeeld door normen te stellen en het volgens die normen
overtollige eigen vermogen af te romen of te herverdelen. Het omgekeerde kan
uiteraard ook, namelijk dat het Rijk minimumnormen voor de omvang van het eigen
vermogen vaststelt. Het Rijk vult eventuele tekorten aan of verdeelt zijn bijdragen
aan de gemeenten anders, te weten met inachtneming van de vermogenspositie van
afzonderlijke gemeenten. Dit laatste vindt overigens op een andere manier al plaats.
Gemeenten die in aanmerking komen voor de artikel 12-status krijgen een extra
bijdrage uit het gemeentefonds ten koste van de andere gemeenten.

In de komende twee paragrafen worden de argumenten voor en tegen afromen,
herverdelen en normeren besproken. De meeste argumenten gelden in meer of mindere
mate voor alle drie de mogelijke maatregelen.

6.4.1 WAAROM AFROMEN, HERVERDELEN OF NORMEREN?

Een aantal van de argumenten voor afromen, herverdelen of normeren is in dit
hoofdstuk reeds aan bod gekomen. Overtollig eigen vermogen loopt het gevaar
inefficiént te worden ingezet en kan leiden tot verspilling. Door het Rijk opgelegde
maatregelen kunnen de burger bescherming bieden tegen slecht financieel beheer
(spilzucht of oppotcultuur) van bestuurders van decentrale overheden.

Een ander argument is dat de huidige verdeling van het vermogen vanuit een landelijk
standpunt niet tot een gewenste allocatie van middelen leidt. De vermogensverdeling
is immers in belangrijke mate op arbitraire wijze tot stand gekomen. Er ontstaan
bijvoorbeeld verschillen doordat een gemeente wel of niet een nieuwe wijk mag
bouwen of toevallig beschikt over een pakket aandelen. Verschillen tussen overheden
in Nederland vormen een heikel punt en worden vaak als ongewenst gezien.

Het Rijk kan maatregelen treffen om de schadelijke effecten op het rijksbeleid te
verkleinen van lokaal beleid omtrent de lokale vermogenspositie. Bijvoorbeeld in het
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geval van de EMU-normen. De schuldomvang en tekorten en dus indirect het eigen
vermogen van decentrale overheden zijn van invloed op de EMU-saldi. In de
Miljoenennota 2004 werd er destijds vanuit gegaan dat de gemeentelijke bijdrage
aan het EMU-saldo in 2002 en 2003 nihil zou zijn. Een jaar later bleken deze bijdragen
-2,3 respectievelijk -2,4 procentpunt van het bruto binnenlands product te bedragen.
Mede door het destijds onverwachte grote aandeel van de gemeenten in het nationale
EMU-tekort overschreed Nederland in 2003 de 3-procentnorm.

De belangrijkste oorzaak is dat het baten- en lastenstelsel dat de decentrale overheden
in Nederland hanteren, niet rijmt met de EMU-tekort definitie. Ten eerste leidt een
investering tot een groter EMU-tekort, terwijl het saldo van baten en lasten gelijk
blijft. Dit had een oplopend EMU-tekort tot gevolg toen in 2002 en 2003 de netto
grondaankopen toenamen als gevolg van stagnerende grondverkopen (Van Besouw,
Postma en Sterks 2004). Verder is eind jaren '90 en in de eerste jaren van de 21°¢
eeuw veel boekwinst behaald (zie hoofdstuk 4). Boekwinst maakt geen onderdeel uit
van het EMU-tekort, maar de daarmee bekostigde uitgaven wel. Ten slotte mogen de
decentrale overheden hun eigen vermogen inzetten om hun begroting in evenwicht te
brengen. Eind jaren *90 en de eerste jaren van de 21°° eeuw namen de inkomsten uit
onder andere het gemeentefonds en het provinciefonds sterk toe. Voor zover deze
extra inkomsten een aantal jaren later pas werden ingezet voor uitgavenbekostiging
liep het EMU-tekort op bij een evenwichtige baten- en lastenbegroting (Wassenaar
2004).

Een ander argument voor afromen, herverdelen en normeren van de vermogens is dat
de verschillen in de vermogenspositie van decentrale overheden het derde aspiratie-
niveau ondermijnen (Wassenaar 2005). In Nederland wordt op papier nog steeds
uitgegaan van het derde aspiratieniveau (zie paragraaf 1.4.3). Dit zou betekenen dat
het Rijk rekening moet houden met de capaciteit van decentrale overheden om inkomen
te vergaren. Bij de verdeling van het gemeentefonds wordt bijvoorbeeld rekening
gehouden met de belastingcapaciteit van de meest omvangrijke gemeentelijke
belastingen, de onroerendezaakbelastingen. Er wordt echter geen rekening gehouden
met andere mogelijke inkomsten, zoals de overige eigen middelen (OEM). De categorie
OEM omvatten onder andere inkomsten uit eigen vermogen, zoals inkomsten uit
aandelenbezit, beleggingen en renteopbrengst (of bespaarde rente). Bij de ontwikkeling
van de huidige verdelingssystematiek van het gemeentefonds is destijds serieus
gekeken naar mogelijkheden om de OEM bij de verdeling te betrekken. Allerlei
bezwaren tegen het betrekken van de OEM en de vermogenspositie bij de middelen-
verdeling waren destijds doorslaggevend. Deze bezwaren zijn nog steeds van
toepassing en worden in de volgende paragraaf besproken.

6.4.2 BEZWAREN TEGEN AFROMEN, HERVERDELEN EN NORMEREN

Tegenover de argumenten voor afromen, herverdelen of normeren staan vele, vooral
praktische, redenen om dit niet te doen. De meest principiéle reden is de inbreuk die
zulke ingrepen maken op de autonomie van gemeenten en provincies. Gemeente- en
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provinciebesturen worden gekozen en krijgen dus een mandaat van hun inwoners.
Dit is geen vrijbrief voor gemeenten en provincies om alles te doen wat ze willen.
Een deel van hun taken voeren zij uit in medebewind. Daarnaast kan lokaal beleid
landelijk beleid voor de voeten lopen. Maar decentrale overheden mogen zelf bepalen
wat ze met hun vrij besteedbare middelen doen, zolang deze beleidsvrijheid op landelijk
niveau geen nadelige gevolgen heeft voor het rijksbeleid.

Een ander veel gehoord tegenargument is dat het oneerlijk is wanneer burgers, die
jarenlang hogere belastingen hebben betaald dan nodig, het vermogen opeens moeten
delen met inwoners van andere gemeenten.'” Daarnaast zouden gemeenten, die
jarenlang geld over de balk hebben gegooid, worden beloond ten koste van gemeenten
die middelen oppotten of verstandige investeringen hebben gedaan.

Een praktisch bezwaar is dat het moeilijk, zoniet onmogelijk, is de gewenste (hoofdstuk
2) en werkelijke (hoofdstuk 3) vermogenspositie van decentrale overheden te bepalen,
laat staan dat het mogelijk zou zijn maatstaven voor de eigenvermogenspositie te
ontwikkelen die meetbaar zijn, objectief zijn en niet of nauwelijks door decentrale
overheden manipuleerbaar zijn.

Daarnaast kunnen normen en angst voor herverdelen of afromen tot ongewenste en
schadelijke gedragsreacties leiden. De Algemene Rekenkamer (2000, blz. 25)
constateerde iets dergelijks bij de politieregio Amsterdam-Amstelland. Amsterdam-
Amstelland hanteerde intern de richtlijn van 100 procent zelffinanciering. Nog voordat
er sprake was van normen, besloot het de investeringen in huisvesting met ruim 80
miljoen euro te intensiveren door onder andere een pand te kopen dat het voorheen
huurde.

Ten slotte is er nog het probleem dat elke vorm van normering onderhevig is aan de
Wet van Goodhart: “Any observed statistical regularity will tend to collapse once
pressure is placed upon it for control purposes” (Goodhart 1984). Ofwel elke variabele
die tot norm wordt verheven is tot uitholling gedoemd. Dat geldt des te sterker naarmate
de betrokken variabele moeilijker objectief is vast te pinnen. Zoals eerder bleek is dit
juist bij het eigen vermogen van publieke instellingen een groot probleem.

Aan afromen en herverdelen mogen dan veel bezwaren kleven, toch vindt het
verschijnsel bij gemeenten en provincies op beperkte schaal al plaats. Bij het toekennen
van specifieke uitkeringen of bij grote projecten houdt het Rijk bewust of onbewust
rekening met de vermogenspositie. Een decentrale overheid met veel eigen vermogen
zal in sommige gevallen minder snel een bijdrage van het Rijk ontvangen of het Rijk
verwacht onder deze omstandigheden van de decentrale overheden dat ze zelf een
bijdrage leveren.

Het kan echter ook andersom werken. In verschillende gevallen wordt voor het
verkrijgen van een overdracht van de centrale overheid een eigen bijdrage van de

9 Dit argument is niet van toepassing op normeren. Gemeenten of provincies die niet aan de
normen voldoen kunnen middelen immers teruggeven aan hun inwoners.
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decentrale overheid gegist. Een instelling met veel eigen vermogen kan eenvoudiger
aan deze voorwaarde voldoen dan een instelling met een gering eigen vermogen.

6.4.3  NORMERING EN HERVERDELING BIJ ANDERE PUBLIEKE INSTELLINGEN

Ondanks de vele nadelen die kleven aan het invoeren van vermogensnormen, zijn
dergelijke normen de laatste jaren voor verschillende publieke instellingen opgesteld.
Zo zijn er normen voor de omvang van het eigen vermogen ontwikkeld voor
agentschappen (Ministerie van Financién 2001), onderwijsinstellingen (Tweede Kamer
2004-2005Db), politieregio’s (Reitsma 2005) en woningcorporaties (Pool 2005). Voordat
de bedoelde normen zijn ingevoerd zijn bij al deze instellingen de balansen eerst
geharmoniseerd en opgeschoond, zodat de feitelijk aanwezige vermogens beter
vergelijkbaar werden. Vaak zijn ook de boekhoudregels aangepast. Met name het
onderscheid tussen eigen vermogen en voorzieningen is aangescherpt.

De omvang van de reserves van agentschappen mag maximaal 5 procent (exclusief
wettelijk verplichte reserves) van de gemiddelde jaaromzet van de laatste drie jaren
bedragen en mag niet negatief worden. Vijf procent wordt voldoende geacht voor de
bufferfunctie. Agentschappen mogen geen eigen vermogen opbouwen voor de
financieringsfunctie. Zij kunnen voor de financiering van hun activa tegen een markt-
conforme rente geld lenen bij het Ministerie van Financién.'?* Financiering met eigen
vermogen leidt tot een vertroebeld inzicht in de kostprijs. Daarnaast is een grote
verspreiding van potjes reserves binnen het Rijk niet transparant. Overtollig eigen
vermogen van agentschappen moet ten gunste komen van het moederministerie, een
tekort moet door het moederministerie worden aangevuld.

In het rapport van de Commissie Koopmans (1999) zijn normen voorgesteld voor de
vermogenspositie van universiteiten. De Commissie constateerde dat universiteiten
in hun bekostiging geen rentevergoeding ontvangen. Daarom is zij van oordeel dat
universiteiten zich voornamelijk met eigen vermogen moeten financieren. Wanneer
het eigen vermogen van een publieke instelling 50 procent van de herbouwwaarde
bedraagt, zal gedurende de looptijd van het activum het saldo van de rente ongeveer
nul zijn. Immers, bij aanschaf van een gebouw moet de universiteit een overbruggings-
lening voor 50 procent van de investering aangaan. Deze lening wordt gedurende de
eerste helft van de levensduur van het gebouw afgelost. In het tweede deel van de
levensduur bouwt de universiteit liquide middelen op die ze kan beleggen. De rente-
lasten voor het overbruggingskrediet kunnen gefinancierd worden uit het rendement
van de belegde liquide middelen.

Naast eigen vermogen voor de financieringsfunctie hebben universiteiten eigen
vermogen nodig voor de bufferfunctie. De risicobuffer is door de commissie geschat
op 10 procent van de omzet. Op grond van dezelfde overwegingen als in het geval

120 De huisvesting van agentschappen valt onder het agentschap Rijksgebouwendienst. Andere
agentschappen hebben over het algemeen geen onroerende zaken op hun balans staan.
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van investeringen in gebouwen, acht de commissie de helft van de risicobuffer, 5
procent van de omzet, voldoende.

In 2005 introduceerde het Ministerie van Onderwijs, Cultuur en Wetenschappen, mede
gebaseerd op de adviezen van de Commissie Koopmans, vermogensnormen voor
onderwijsinstellingen (Tweede Kamer 2004-2005b). Deze normen zijn de zogenaamde
signaleringsgrenzen. Van instellingen die niet aan de normen voldoen wordt verwacht
dat ze extra verantwoording afleggen voor hun afwijkende situatie. Het ministerie is
van mening dat instellingen in het middelbaar beroepsonderwijs en de volwassenen-
educatie (BVE), het hoger beroepsonderwijs (HBO) en het wetenschappelijke
onderwijs (WO) met een solvabiliteit tussen 10 en 60 procent voldoende eigen
vermogen hebben. De 60 procent is op dezelfde argumentatie gebaseerd als die van
de commissie Koopmans. Instellingen met een solvabiliteit van 60 procent hebben
geen extra eigen vermogen meer nodig voor de bufferfunctie, er is immers voldoende
eigen vermogen aanwezig. Voor instellingen in het voortgezet onderwijs, die zelf niet
verantwoordelijk zijn voor de huisvesting, ligt de wenselijke solvabiliteit tussen de
10 en 45 procent. De solvabiliteit van 45 procent is opgebouwd uit een bufferfunctie
van 15 procent en een financieringsfunctie van 30 procent.

De toezichthouder op de woningcorporaties, het Centraal Fonds voor de Volks-
huisvesting (CFV), heeft een methode ontwikkeld om de financiéle situatie van
woningcorporaties te berekenen (Pool 2005). Het CFV gaat ervan uit dat het benodigde
eigen vermogen voor de financieringsfunctie minimaal gelijk moet zijn aan de
bufferfunctie. De ondergrens voor het minimaal noodzakelijke weerstandsvermogen
wordt bepaald door het risicoprofiel. Per corporatie stelt het CFV een risicoprofiel
op. Dit bestaat uit een basisrisico van 5 procent van het balanstotaal plus opslagen
voor de specifieke situatie van een corporatie, zoals fluctuerende meerjarenprognoses,
verkoopafhankelijkheid, het ondernemen van bedrijfsmatige activiteiten en renterisico.
In 2003 bedroeg het minimaal noodzakelijke weerstandsvermogen gemiddeld 14,1
procent van de balanstotalen. Net zoals bij onderwijsinstellingen worden de normen
gehanteerd als signaleringsfunctie en heeft overschrijding van de normen geen directe
gevolgen.

Voor politieregio’s zijn niet alleen normen gesteld, maar er heeft zelfs een beperkte
herverdeling plaatsgevonden (Reitsma 2005). De solvabiliteit van politieregio’s mag
maximaal 60 procent bedragen en moet minimaal 25 procent zijn. De solvabiliteit
mag tijdelijk boven de 60 procent uitkomen zodat de korpsen aanzienlijk kunnen
investeren in huisvesting. De solvabiliteit moet binnen een redelijke periode (gedacht
wordt aan tien jaar) aan de normen voldoen. Het maximum van 60 procent is gebaseerd
op het feit dat instellingen met een dergelijke solvabiliteit en een normale leeftijds-
opbouw van de activa geen vreemd vermogen nodig hebben waarover rente moet
worden betaald.
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6.4.4  GESCHIKTE METHODEN VOOR NORMEREN VERMOGEN DECENTRALE OVERHEDEN

Een eerste vereiste om normen te stellen en mogelijk ook over te gaan tot het
herverdelen of afromen van vermogen is het ontwikkelen van goede maatstaven. In
paragraaf 4.2 zijn vier maatstaven besproken, eigen vermogen (1) per inwoner en als
percentage van (2) het balanstotaal (solvabiliteit), (3) de vaste activa of (4) het
begrotingstotaal. Deze maatstaven of een combinatie ervan zijn gebruikt voor de
normering van de publieke instellingen uit de vorige paragraaf.

Geen van de genoemde maatstaven is (momenteel) echter geschikt voor gemeenten
of provincies. In deze studie is duidelijk naar voren gekomen dat het bepalen van de
gewenste en de werkelijke omvang van reserves momenteel nog niet goed mogelijk
is. Het gewenste eigen vermogen van decentrale overheden hangt van veel
verschillende factoren af, zoals de capaciteit om inkomsten te verwerven, bezuinigings-
mogelijkheden, garantstellingen en risico’s, die vaak moeilijk zijn te kwantificeren.
Het bepalen van de werkelijke vermogenspositie is lastig door de verschillende
interpretaties en toepassingen van de verslagleggingsvoorschriften.

Wanneer beleidsmakers toch graag normen willen stellen dan lijkt een systeem zoals
dat voor woningcorporaties het meest voor de hand te liggen. Maar in plaats van het
risico te relateren aan het balanstotaal kan dit het beste worden gerelateerd aan de
begroting. Het gewenste eigen vermogen wordt dan bepaald door een basisrisico plus
opslagen voor gemeentelijke kenmerken die een hogere weerstandscapaciteit
rechtvaardigen.

6.5 Transparantie

Bij de ontwikkeling van normen voor de vermogenspositie van publieke instellingen
stuit men telkens op de onvergelijkbaarheid van de balanscijfers. Bij onderwijs-
instellingen, woningcorporaties en politieregio’s moesten de balansen eerst worden
geiiniformeerd, voordat tot normering kon worden overgegaan. Transparantie is een
eerste vereiste voordat normen gesteld en toegepast kunnen worden.

Bij publieke instellingen met een eigen mandaat, zoals in het geval van de Nederlandse
decentrale overheden, speelt de autonomie bij invoering van normen een rol. In
tegenstelling tot zelfstandige bestuursorganen als onderwijsinstellingen en
politieregio’s, gaat het hier om overheden met een eigen staatkundige positie, die een
mandaat hebben van de kiezer. Bij voldoende transparantie van vermogensposities
van decentrale overheden heeft het Rijk slechts een beperkte rol. Alleen wanneer het
Rijk de oorzaak is van de verschillen in de vermogensposities en bij het doorkruisen
van rijksbeleid zou ingrijpen door de rijksoverheid moeten worden overwogen. Beter
kunnen decentrale overheden worden gestimuleerd of verplicht de financiéle
verslaglegging voldoende transparant te maken, zodat een effectieve democratische
controle door de gemeenteraad respectievelijk Provinciale Staten mogelijk wordt.
Transparantie wordt onder andere bereikt door de balansen, de exploitatierekeningen
en de achterliggende cijfers te uniformeren. Die uniformiteit is niet alleen essentieel
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voor de transparantie, maar biedt tevens de mogelijkheid om vergelijkbare kengetallen
te genereren. Dergelijke kengetallen zijn van belang voor benchmarking. Dat is een
techniek om de efficiency van een instelling te beoordelen wanneer de tucht van de
markt ontbreekt.'?!

Het gebrek aan uniformiteit doet zich met name voor bij het activeringsbeleid en de
gehanteerde waarderingsmethoden. De invoering van het BBV heeft geleid tot beter
vergelijkbare gegevens. Het BBV laat echter op sommige punten nog steeds ruimte
voor eigen interpretatie en verschillende toepassing van de voorschriften. Gemeenten
en provincies hebben met betrekking tot investeringen in de openbare ruimte met
maatschappelijk nut de keuze of ze deze wel of niet afschrijven en in hoeveel jaar ze
deze willen afschrijven. Hetzelfde geldt voor de investeringen in riolering en
gemeentelijke watersysteemtaken.

Om beter inzicht in en toezicht op de vermogenspositie van de decentrale overheden
te kunnen realiseren, moeten de verslagleggingsvoorschriften vooral met betrekking
tot het activerings- en afschrijvingsbeleid van gemeenten en provincies worden
aangescherpt. Striktere boekhoudregels houden echter geen rekening met specifieke
situaties van instellingen. Om aan dit bezwaar tegemoet te komen kan het Rijk
decentrale overheden toestaan met argumentatie af te wijken van de voorschriften.
De argumentatie moet wel van economische aard zijn en voldoende gewicht hebben
om het afwijken te rechtvaardigen.

6.6 Samenvatting en conclusie

De aanzienlijke omvang van het eigen vermogen van decentrale overheden, de scheve
verdeling ervan, de miljarden aan boekwinsten van de afgelopen decennia en de
mogelijk nog grotere boekwinsten in de komende jaren, roepen de vragen op: wat is
de beste handelwijze ten aanzien van de gemeentelijke en provinciale reserves? Moeten
gemeenten en provincies de middelen vasthouden, erop interen of deze teruggeven
aan de burger? Of ligt er een taak voor het Rijk in de vorm van normeren, herverdelen
of afromen van vermogens van decentrale overheden?

Eigenaar eigen vermogen

Om deze vragen te kunnen beantwoorden moet eerst bepaald worden van wie het
aanwezige vermogen is. Het vermogen van een publieke instelling valt te beschouwen
als gespaard vermogen van de burgers, dat zij ter beschikking stellen aan die publieke
instelling om haar taken te kunnen uitvoeren. De vraag van welke burgers het is, is
niet eenvoudig te beantwoorden. Is het van de inwoners, de belastingbetalers, de
klanten van de te verkopen nutsbedrijven of van ons allemaal?

121 Uiteraard is het vergelijken van het eigen vermogen van decentrale overheden niet voldoende
om een oordeel te vellen over de vermogenspositie. Het eigen vermogen is slechts één van de
vele aspecten van de gemeentelijke en provinciale vermogenspositie, maar wel een essentiéle.
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Interen, teruggeven en vasthouden

Vanuit het gemeentelijke en provinciale oogpunt zijn er drie mogelijke manieren om
met overtollig eigen vermogen om te gaan. Wanneer gemeenten of provincies extra
uitgaven financieren met overtollig eigen vermogen spreken we van interen.

De keuze om een uitgave wel of niet te doen, zou niet afhankelijk moeten zijn van de
financieringsmethode. Elke extra (potenti€le) voorziening moet worden afgewogen
tegen het extra belastingoffer van de burger. In de praktijk wordt een dergelijke
afweging bij de besteding van reserves vaak niet gemaakt. Bestuurders zijn geneigd
om de middelen te herbestemmen voor voorzieningen waarvoor men aanvankelijk
niet bereid was de belastingen te verhogen. Dit zogenaamde flypaper-effect leidt tot
hogere uitgaven dan maatschappelijk gewenst is. Het gevaar van het inzetten van
overtollig eigen vermogen is dat de hiermee gefinancierde voorzieningen te zijner
tijd worden vervangen en dan tot een structurele toename van de belastingen leiden.
In plaats van uitgeven kunnen overheden overtollige middelen teruggeven aan de
burgers in de vorm van een éénmalige of structurele belastingverlaging of een
heffingskorting. Het door de burger beschikbaar gestelde vermogen is immers niet
meer nodig. Het teruggeven van het eigen vermogen kan tot een belastingstijging
leiden wanneer de (mogelijk) wegvallende inkomsten (uit bijvoorbeeld dividend)
moeten worden gecompenseerd. Een ander probleem bij het teruggeven is het di-
lemma hoe het geld te verdelen. Wie heeft recht op het geld en hoe moet het worden
verdeeld?

Begrotingsoverschotten en vrijvallend vermogen (bijvoorbeeld door verkoop van
aandelen) kunnen worden gebruikt om schuld af te lossen, maar kunnen ook worden
belegd of opzij gezet. Toename van het eigen vermogen leidt tot een grotere weerstands-
capaciteit en verhoogt het weerstandsvermogen van een gemeente of provincie.
Daarnaast hoeft een decentrale overheid met veel eigen vermogen minder schuld aan
te gaan. Door de lagere rentelasten kan worden volstaan met lagere belastingen of
kunnen meer voorzieningen worden aangeboden. Een rijkere decentrale overheid is
ook minder afhankelijk van de grillen van Den Haag en bemoeienissen van de
toezichthouder. Het nadeel van meer dan noodzakelijk eigen vermogen is dat de kans
op verspilling toeneemt. Een overheid met overtollig eigen vermogen zal sneller
onrendabele uitgaven doen of risico’s negeren of ongedekt laten. Deze kans neemt
toe wanneer het overtollige vermogen vrij beschikbaar is (bijvoorbeeld in liquide
vorm).

Afromen, herverdelen of normeren

Vanuit nationaal perspectief is het de vraag of de enorme omvang van eigen vermogens
en de verschillen tussen decentrale overheden wel gewenst zijn. Moet het Rijk normen
aan het vermogen stellen of zelfs overgaan tot afromen of herverdelen?

Afromen, herverdelen of normeren kan tot doel hebben de burger te beschermen
tegen slecht financieel beheer (spilzucht of oppotcultuur) van decentrale overheden.
Een tweede argument is dat de huidige verdeling van het eigen vermogen op een
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betrekkelijk arbitraire manier tot stand is gekomen en daardoor niet tot een gewenste
allocatie van middelen leidt. Ten slotte ondermijnen de verschillen in de vermogens-
positie van decentrale overheden de officieel gehanteerde uitgangspositie van het
derde aspiratieniveau.

De meest principiéle reden tegen normering, afromen en herverdelen is de inbreuk
die het maakt op de autonomie van gemeenten en provincies. Gemeente- en provincie-
besturen worden gekozen en krijgen dus een mandaat van hun inwoners. Een steeds
terugkerend bezwaar is dat het oneerlijk is wanneer de burger, die jarenlang hogere
belastingen heeft betaald dan nodig, het vermogen moet delen met inwoners van
andere gemeenten, terwijl gemeenten worden beloond die hun (overtollig) eigen
vermogen over de balk hebben gegooid.

De meeste bezwaren zijn echter praktisch van aard. Doordat de benodigde informatie
ontbreekt, is het op dit moment niet goed mogelijk de gewenste (hoofdstuk 2) en de
werkelijke vermogenspositie (hoofdstuk 3) van decentrale overheden te bepalen. Het
gewenste eigen vermogen van decentrale overheden hangt af van vele verschillende
factoren, die vaak moeilijk zijn te kwantificeren. Het bepalen van de werkelijke
vermogenspositie is lastig door de verschillende interpretaties en toepassingen van
de verslagleggingsvoorschriften. Daarnaast kunnen normen en angst voor herverdelen
of afromen tot ongewenste en schadelijke gedragsreacties leiden.

Transparantie

Ingrijpende maatregelen zoals herverdelen en afromen kunnen niet worden
geimplementeerd zonder dat er goede normen en/of maatstaven zijn op basis waarvan
kan worden herverdeeld of afgeroomd. Het is (momenteel) echter niet mogelijk
geschikte normen te vinden die meetbaar, objectief en niet of nauwelijks beinvloedbaar
zijn.

In plaats van het ontwikkelen van normen en het overgaan tot herverdelen of afromen
kunnen decentrale overheden het beste worden gestimuleerd of verplicht de financiéle
verslaglegging voldoende transparant te maken, zodat een effectieve democratische
controle door de gemeenteraad respectievelijk Provinciale Staten mogelijk wordt.
Transparantie wordt onder andere bereikt door de balansen, exploitatierekeningen en
de achterliggende cijfers te uniformeren. Die uniformiteit is niet alleen essentieel
voor de transparantie, maar biedt tevens de mogelijkheid om vergelijkbare kengetallen
te genereren.

Het gebrek aan uniformiteit doet zich met name voor met betrekking tot het activerings-
beleid en de gehanteerde waarderingsmethoden. De invoering van het BBV heeft
geleid tot beter vergelijkbare gegevens, maar het BBV laat op sommige punten nog
steeds ruimte voor eigen interpretatie en verschillende toepassing van de voorschriften.
Mogelijkheden om het beleid omtrent de vermogenspositie van gemeenten en
provincies te verbeteren moeten vooral worden gezocht in het (op den duur)
aanscherpen van de huidige verslagleggingsvoorschriften.
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7 Samenvatting en conclusies

7.1 Inleiding en opzet

In 1999 werd UNA, een kleine speler op de Nederlandse energiemarkt, verkocht aan
Reliant Energy. De aandeelhouders van UNA, de provincies Noord-Holland en Utrecht
en de gemeenten Amsterdam en Utrecht, ontvingen samen 4 miljard gulden voor hun
aandelen.'” Deze opbrengst deed andere gemeenten en provincies met aandelen in
nutsbedrijven reikhalzend uitkijken naar de mogelijkheid die aandelen te vervreemden.
De Tweede Kamer stak hier echter een stokje voor en verbood voorlopig de verdere
privatisering van nutsvoorzieningen.

Zeven jaar later zijn de overige elektriciteitsbedrijven nog steeds in handen van
gemeenten en provincies. Na jarenlang politiek gesteggel lijkt het er echter op dat de
decentrale overheden in 2007 eindelijk mogen incasseren. Wel is een concessie gedaan.
De elektriciteitsbedrijven moeten worden gesplitst in een productie- en handelspoot
en een netwerkgedeelte. De aandelen van het netwerk moeten voor ten minste 51
procent in handen van de overheid blijven.

In de tussentijd is het onderwerp van de gemeentelijke en provinciale vermogens wel
op de politieke agenda gekomen. Twee artikelen in Binnenlands Bestuur (Moerkamp
2001 en Bekkers 2001a) waren hiervoor mede de aanleiding. In de media en in de
Tweede Kamer ontstond discussie over wat er moest gebeuren met de reserves van
decentrale overheden. Hoeveel eigen vermogen bezitten gemeenten en provincies
werkelijk? Hoeveel eigen vermogen hebben ze nodig? Moeten daarvoor normen
worden gesteld en moeten vermogens van gemeenten en provincies misschien worden
herverdeeld of afgeroomd? Deze discussie is tot op heden vooral gevoerd door
journalisten, politici en andere beleidsmakers. Een wetenschappelijke grondslag voor
de discussie, zowel nationaal als internationaal, ontbrak tot dusverre. Deze studie
probeert de aanzet voor zo’n wetenschappelijke discussie te geven.

De centrale probleemstelling in deze studie is:

®  Hoe ziet de wenselijke en werkelijke vermogensomvang en -structuur van de
Nederlandse decentrale overheden er uit?

122 Hiervan moest wel ongeveer 40 procent worden gereserveerd als garantie voor openstaande
verplichtingen, waarvan de omvang nog niet bekend was.
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De benodigde vermogensomvang van de decentrale overheden hangt sterk samen
met het gewenste voorzieningenniveau. Immers, een decentrale overheid heeft net
als ondernemingen vermogen nodig om activa (onder andere kapitaalgoederen) te
financieren. Het onderzoek is afgebakend door uit te gaan van een gegeven voorzie-
ningenniveau en een gegeven vermogensomvang (eigen vermogen plus vreemd
vermogen).

Het onderzoek sluit aan bij de kenmerken en institutionele omgeving van de
Nederlandse gemeenten en provincies. De mogelijkheden om belastingen te heffen
en kapitaal aan te trekken, de invloed op de kapitaalmarkt, de aanwezige opvang-
regelingen bij acute financi€le problemen en het takenpakket van de decentrale
overheden zijn allemaal factoren die van belang kunnen zijn voor het bepalen en
verklaren van de vermogensstructuur. De decentrale overheden (van verschillende
landen) zijn te divers om ze als één groep te behandelen. Hoofdstuk 2, waarin op
basis van de economische theorie een model is ontwikkeld om het gewenste eigen
vermogen te bepalen, is in zo algemeen mogelijke termen geformuleerd. De
hoofdstukken 3 tot en met 6 gaan specifiek in op de vermogenspositie van de
Nederlandse gemeenten en provincies.

Om de vraag die in deze studie centraal staat te kunnen beantwoorden is deze
opgesplitst in een aantal deelvragen.

o  Wat kan de economische theorie zeggen over de (gewenste) vermogensstructuur
van decentrale overheden? (Hoofdstuk 2)
®  Hoe ziet de vermogensomvang en -structuur van de Nederlandse decentrale
overheden eruit? (Hoofdstuk 3 en 4)
o Welke problemen belemmeren het vergelijken van de vermogensposities
van Nederlandse gemeenten en provincies (Hoofdstuk 3)
0  Hoe kan de vermogensomvang en -structuur van de decentrale overheden
worden bepaald? (Hoofdstuk 3)
0  Hoeveel eigen vermogen en vreemd vermogen hebben de Nederlandse
decentrale overheden? (Hoofdstuk 4)
o Welke factoren zijn van invloed op de feitelijke omvang van het eigen vermogen
van Nederlandse gemeenten? (Hoofdstuk 5)
o Welke beleidsimplicaties vloeien voort uit deze studie? (Hoofdstuk 6)

7.2 De gewenste vermogensstructuur van decentrale overheden

De vermogensstructuur van een instelling laat zien hoe het vermogen is samengesteld.
Het vermogen van instellingen bestaat uit vreemd en eigen vermogen, zodat de
vermogensstructuur kan worden beschreven door de verhouding tussen eigen vermogen
en vreemd vermogen. Het eigen vermogen is gelijk aan het verschil tussen enerzijds
de waarde van de bezittingen en anderzijds de omvang van de schulden. Hoofdstuk 2
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bestudeert of en in hoeverre de vermogensstructuur van invloed is op de kosten van
het vermogen van de publieke instelling, en specifiek op die van de Nederlandse
decentrale overheden. Tot op heden zijn in de internationale literatuur geen theorieén
ontwikkeld over de (gewenste) vermogensstructuur van decentrale overheden.
Decentrale overheden zijn in sommige aspecten vergelijkbaar met centrale overheden,
maar op andere vlakken meer met ondernemingen. Daarom zijn zowel theorie€n over
de vermogensstructuur van ondernemingen als theorie€n over de na te streven
schuldpositie van centrale overheden in ogenschouw genomen.

Schuldtheorieén

In de theorie€n over de gewenste omvang van de (nationale) publieke schuld staat de
invloed op de (toekomstige) welvaart centraal bij de keuze uitgaven te betalen uit
leningen of belastingen. De theorieé€n blijken echter niet van toepassing op de situatie
van individuele decentrale overheden. De omvang van decentrale overheden is over
het algemeen macro-economisch gezien te gering en de invloed van het financiéle
beleid van een decentrale overheid op de kapitaalmarkt en de economie is
verwaarloosbaar. Daarnaast worden de spelregels waaraan decentrale overheden zijn
gehouden vaak bepaald door de centrale overheid.

Vermogensstructuurtheorieén

In de vermogensstructuurtheorieén van ondernemingen zijn twee stromingen te
onderscheiden. De eerste stroming is gebaseerd op het model dat door Modigliani en
Miller is geintroduceerd, waarin gezocht wordt naar een optimale verhouding tussen
eigen vermogen en vreemd vermogen. De tweede stroming houdt zich vooral bezig
met de agency-problematiek, zoals dit in de literatuur over ondernemingen bekend
staat, of met de rent seeking-kosten uit de literatuur die betrekking heeft op publieke
lichamen.

De vermogensstructuurtheorieén blijken niet toepasbaar te zijn op decentrale
overheden. Lokale overheden hebben immers niet tot doel een zo hoog mogelijk
financieel rendement te garanderen op de door het publiek ter beschikking gestelde
middelen. Verder betalen lokale overheden geen belasting over hun winst. Deze
elementen spelen een hoofdrol in de door Modigliani en Miller geinspireerde
vermogensstructuurtheorieén. En het belangrijkste verschil is wellicht dat de
continuiteit van de voorziening van publieke goederen, zoals waterleveranties, politie-
bescherming of ziekenhuiszorg, gewaarborgd dient te zijn. Faillissement, zoals bij
onvoldoende succesvolle ondernemingen (overdracht van zeggenschap) is voor de
meeste publieke instellingen niet aan de orde.

De agency-theorieén bieden meer aanknopingspunten. Agency-kosten zijn kosten die
verbonden zijn aan de asymmetrische informatie tussen verschillende
belanghebbenden. Het is immers denkbaar dat bestuurders en/of ambtenaren een
prestigieus project te laag begroten om dit doorgang te laten vinden. De kans op
dergelijke verspilling neemt toe naarmate een gemeente rijker is. Bestuurders in een
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‘arme’ gemeente zullen minder snel grote risico’s nemen of deze beter afdekken,
omdat de kans dat ze in financiéle problemen komt groter is en de bestuurders en/of
ambtenaren hiervan negatieve effecten zullen ondervinden.

Functies eigen vermogen

Om het gewenste niveau van het eigen vermogen van decentrale overheden te bepalen
moeten eerst de functies van het eigen vermogen worden gedefinieerd. Het eigen
vermogen kan vier functies vervullen. Instellingen hebben eigen vermogen nodig om
toekomstige tegenvallers en/of verliezen te kunnen opvangen, om zodoende de
continuiteit van de bedrijfsvoering te waarborgen (de bufferfunctie). Verder heeft het
eigen vermogen per definitie een financieringsfunctie. Alle aanwezige reserves plus
het vreemd vermogen worden immers gebruikt voor de financiering van de activa
van gemeenten en provincies. Reserves die wegvallen door incidentele bestedingen
of tegenvallers zullen met vreemd vermogen moeten worden geherfinancierd. De
derde functie is de bestedingsfunctie. Een publieke instelling heeft de mogelijkheid
geld te sparen om het vervolgens uit te geven. De inkomsten hoeven, door het bestaan
van een reserve met bestedingsfunctie in de tijd, niet hetzelfde patroon te volgen als
de uitgaven. Zo valt te voorkomen dat belastingtarieven of premies van jaar op jaar
veel schommelen (de bestedingsfunctie staat zo in dienst van fax smoothing). Een
publieke instelling betaalt geen rente of dividend over het eigen vermogen. We spreken
van reserves met een inkomensfunctie wanneer de bespaarde rente structureel wordt
gebruikt als dekkingsmiddel. Deze reserves kunnen immers niet voor iets anders
worden gebruikt, zonder dat er een dekkingstekort ontstaat.

Gewenste omvang eigen vermogen

De omvang van het eigen vermogen is optimaal wanneer de kosten van het vermogen
(eigen plus vreemd) minimaal zijn onder de voorwaarde dat de continuiteit van de
publieke voorzieningen van de decentrale overheid is gewaarborgd. De continuiteit
is gewaarborgd wanneer er voldoende eigen vermogen aanwezig is voor de buffer- en
financieringsfunctie. Wanneer er voldoende eigen vermogen aanwezig is voor de
bufferfunctie is er tevens voldoende eigen vermogen voor de financieringsfunctie
voor handen. Vreemdvermogensverschaffers lopen dan immers geen risico op het
door hen verstrekte kapitaal en zullen tot lenen bereid zijn.

De kosten van vreemd vermogen bestaan voornamelijk uit de rente die een decentrale
overheid moet betalen over haar schulden. Zolang de continuiteit van een instelling
is gegarandeerd, zullen vreemdvermogensverschaffers bereid zijn kapitaal te
verstrekken tegen een gunstig tarief. De omvang van het vreemd vermogen zal geen
invloed hebben op de rente die de decentrale overheid moet betalen. Decentrale
overheden die niet voldoende middelen hebben te allen tijde de continuiteit te
waarborgen, zullen een hogere rente moeten betalen. De vreemdvermogensverschaffers
lopen immers risico op het door hen verstrekte kapitaal. Naarmate de financiéle buffer
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van een decentrale overheid kleiner is, nemen de risico’s voor de vreemdvermogen-
verschaffer toe en zal er een hogere rente moeten worden betaald.

Decentrale overheden betalen geen rente over het eigen vermogen en keren geen
dividend uit. Dit betekent niet dat de kosten van het eigen vermogen nihil zijn. Het
eigen vermogen kan gezien worden als spaargeld van de burger. Wanneer de burger
het vermogen niet ter beschikking stelt aan de overheid kan ze het zelf beleggen of op
een spaarrekening zetten.

Een meer dan noodzakelijke omvang van het eigen vermogen kan leiden tot agency-
kosten, maar ook te weinig eigen vermogen kan extra kosten met zich meebrengen.
Overtollig eigen vermogen kan ten koste kan gaan van de doelmatigheid en de
transparantie van het overheidshandelen. Een instelling die beschikt over overtollig
vermogen kan, zonder risico voor de continuiteit, geld besteden aan onrendabele
projecten en/of aan projecten die niet tot de primaire taken behoren. Een decentrale
overheid met weinig eigen vermogen zal vaak onder strenger toezicht staan van haar
toezichthouder. Dit brengt extra kosten met zich mee voor verantwoording. Daarnaast
heeft de decentrale overheid minder mogelijkheden om tax smoothing toe te passen.
Figuur 7.1 toont grafisch de kosten bij een gegeven vermogensomvang van het eigen
vermogen, vreemd vermogen en het totale vermogen.

Figuur 7.1 Kosten eigen vermogen en vreemd vermogen
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Omdat rechts van het punt EV | de continuiteit van de instelling gewaarborgd is, zijn
de kosten van vreemd vermogen constant. De lijn loopt is dus recht. Links van punt
EV, nemen de kosten per eenheid toe. Vreemdvermogensverschaffers zijn immers
risicoavers en wensen een premie voor de hogere risico’s die ze lopen. Omdat er
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kosten zijn verbonden aan zowel te weinig als aan overtollig eigen vermogen en deze
kosten toenemen naarmate het eigen vermogen lager respectievelijk hoger wordt,
nemen de marginale kosten toe over het gehele interval. De totale kosten van het
vermogen zijn minimaal wanneer de marginale kosten van eigen vermogen en vreemd
vermogen gelijk zijn (in punt Kmin). Dit punt is de optimale vermogenspositie wanneer
dezerechts van EV ligt, anders is EV| de gewenste vermogensstructuur. Het minimaal
gewenste eigen vermogen (punt EV ) kan worden bepaald aan de hand van het
weerstandsvermogen.

Weerstandsvermogen

In verband met de bufferfunctie is de term weerstandsvermogen geintroduceerd. Het
weerstandsvermogen wordt gedefinieerd als het vermogen van een decentrale overheid
om tegenvallers op te vangen zonder dat de continuiteit van deze overheid in gevaar
komt. Het weerstandsvermogen kan worden uitgedrukt als de verhouding tussen de
weerstandscapaciteit en de te lopen risico’s. De weerstandscapaciteit bestaat uit de
potentieel in te zetten middelen om de tegenvallers op te vangen. Naast eigen vermogen
zijn dit ook langlopende voorzieningen, onbenutte inkomstenbronnen, bezuinigings-
mogelijkheden en garantstellingen. Bij de risico’s speelt de kans op samenloop een
belangrijke rol. Dit is de kans dat verschillende risico’s zich gelijktijdig voordoen
doordat zij bijvoorbeeld athankelijk zijn van een gemeenschappelijke oorzaak. In
figuur 7.2 staat het weerstandsvermogen schematisch getekend.

Figuur 7.2 Determinanten van het weerstandsvermogen
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In paragraaf 2.7 is een model ontwikkeld waarmee voor individuele publieke
instellingen kan worden bepaald hoeveel eigen vermogen nodig is om de bufferfunctie
goed te kunnen vervullen. Uitgangspunt hierbij is de continuiteit van de publieke
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dienstverlening. Het model illustreert duidelijk het belang van de dynamische aspecten
van het weerstandsvermogen. Hiermee wordt het tijdselement benadrukt. Op korte
termijn zijn alleen bepaalde stroomgrootheden te beheersen, zoals belastingen en
bezuinigingen. Deze vertalen zich pas op termijn in voorraadmutaties, zoals in het
eigen vermogen. Ofwel: maatregelen in het heden (of het achterwege laten daarvan)
werken door naar de toekomst.

Uit het model blijken tevens de beperkingen van het eigen vermogen voor het
instandhouden van het weerstandsvermogen. Een daling van het eigen vermogen,
ook wanneer het overtollig eigen vermogen betreft, moet deels worden opgevangen
door verhogen van de inkomsten of door bezuinigingen. De aanwezigheid van eigen
vermogen gaat immers gepaard met rentebaten.

7.3  Problemen bij het bepalen van de omvang van het eigen vermogen

Het eigen vermogen kan simpelweg worden berekend door de bedragen van de totale
schuld en de voorzieningen van de waarde van de activa af te trekken. Het kwantificeren
van deze drie grootheden levert echter tal van problemen op. Ten eerste, welke activa
en passiva moeten worden gewaardeerd? Ten tweede, hoe moet de waarde van activa
en passiva worden bepaald? Tot slot zit er nog een groot verschil tussen de waarde
van de balansposten zoals die voor economische doeleinden zou moeten worden
berekend en de waarde zoals deze in de boeken staat.

Bij de bepaling welke activa tegen welke waarde moeten worden gewaardeerd, kunnen
verschillende uitgangspunten worden gehanteerd. Bij de bepaling van het weerstands-
vermogen is het uitgangspunt van financierbaarheid het meest relevant. De verkoopbare
activa en activa die rendement opleveren zorgen, in combinatie met de andere
elementen van de weerstandscapaciteit, er immers voor dat vreemd-vermogens-
verschaffers bereid zijn kapitaal te verstrekken. Dit is rechtstreeks van belang voor
de gewenste continuiteit van de bedrijfsvoering.

Dit betekent dat voor de berekening van de weerstandscapaciteit de waarde van de
activa moet worden gesteld op de verkoopwaarde of de netto contante waarde van de
met het actief samenhangende toekomstige geldstromen. Toekomstige (potentiéle)
inkomsten moeten niet worden meegenomen bij de bepaling van het eigen vermogen.
Omdat de onbenutte inkomsten wel relevant zijn voor de financierbaarheid, worden
deze als aparte post meegenomen bij de berekening van de weerstandscapaciteit.
De boekwaarde van de balansposten kan sterk afwijken van de waarde op basis van
het financierbaarheidscriterium. De verschillen worden veroorzaakt door de
boekhoudvoorschriften, maar ook door de uiteenlopende interpretaties van die
voorschriften.

De boekhoudvoorschriften zijn de laatste decennia een paar keer aangepast. Zowel
de oude als de nieuwe voorschriften hebben grote gevolgen voor de huidige
boekwaarde van de balansposten.
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Verslagleggingsvoorschriften

In 1979 respectievelijk 1982 is het baten- en lastenstelsel ingevoerd bij de provincies
en de gemeenten. Dit baten- en lastenstelsel week echter sterk af van het baten- en
lastenstelsel zoals dat geldt voor ondernemingen. In 1995 vervingen de CV ‘95 de
voordien geldende voorschriften voor provincies en gemeenten. Met deze wijziging
werd beoogd de verslagleggingsvoorschriften voor ondernemingen als uitgangspunt
te nemen en hiervan alleen af te wijken wanneer de eigenheid van de gemeenten en
provincies hier om vraagt. Een aantal van deze afwijkingen is van grote invloed op
het verschil tussen de boekhoudkundige waarde en werkelijke waarde van de activa.
De decentrale overheden konden bijvoorbeeld vaste activa in één keer direct ten laste
brengen van de reserves, het zogenaamde netto-waarderen. Op deze manier wordt
het eigen vermogen op de balans verlaagd, zonder dat er in werkelijkheid sprake is
van een lager eigen vermogen. Uit een inventarisatie blijkt dat gemeenten in
verschillende mate van deze mogelijkheid gebruik maakten. Ook andere voorschriften
werden verschillend toegepast of geinterpreteerd. De verschillen, in zoverre deze van
invloed zijn op de vermogenspositie, zaten vooral in de keuze welke activa werden
gewaardeerd, tegen welke waarde en volgens welke afschrijvingstermijnen. Daarnaast
bleek het onderscheid tussen reserves en voorzieningen vaak een grijs gebied te zijn.
De huidige voorschriften voor provincies en gemeenten (het BBV) zijn met ingang
van het begrotingsjaar 2004 van toepassing. In deze voorschriften is onder andere de
term eigenheid verder uitgewerkt. Netto-waarderen mag alleen nog maar toegepast
worden op investeringen in de openbare ruimte met een maatschappelijk nut.
Investeringen met economisch nut moeten volledig worden geactiveerd. Daarnaast
verplichten de nieuwe voorschriften gemeenten en provincies paragrafen in de
begroting en in het jaarverslag op te nemen die tot beter inzicht in de financiéle
situatie moeten leiden.

Zowel het BBV als de CV ’95 zijn van grote invloed op de balanscijfers. De activa
die volgens de voorschriften CV 95 zijn gewaardeerd mogen niet met terugwerkende
kracht aan het BBV worden aangepast.

7.4 De feitelijke vermogenspositie van decentrale overheden

Hoewel de opzet van de balans van gemeenten en provincies bij wet is geiiniformeerd,
geldt dit dus niet voor de concrete invulling van de balansposten. Hoewel de balansen
van decentrale overheden niet zonder meer met elkaar kunnen worden vergeleken, is
in deze studie een poging gewaagd de vermogenspositie van de individuele provincies
en gemeenten in kaart te brengen. Bij de interpretatie van de balanscijfers van de
decentrale overheden is echter grote voorzichtigheid vereist. Verschillen kunnen zowel
materieel als boekhoudkundig van aard zijn. Daarnaast wordt geen rekening gehouden
met het gewenste eigen vermogen. Deze grootheid verschilt per overheid.
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Maatstaven

Er zijn verschillende maatstaven op basis waarvan de vermogenspositie van decentrale
overheden kan worden vergeleken. De solvabiliteit is het percentage van het vermogen
dat uit eigen vermogen bestaat. De solvabiliteit geeft een goed beeld van de mate
waarin bezittingen worden gefinancierd met eigen vermogen of met vreemd vermogen.
Voor decentrale overheden is deze maatstaf echter minder geschikt. Anders dan bij
bedrijven zegt de solvabiliteit van overheden weinig over hun kredietwaardigheid.
Het eigen vermogen als percentage van de (vervangings)waarde van langlopende
activa geeft inzicht in de mate waarin een organisatie in staat is langlopende activa te
financieren met eigen vermogen. Bij gebruik van deze maatstaf loopt men echter al
snel tegen problemen aan bij het bepalen van de (vervangings)waarde van activa.
Deze maatstaf kan vooral zijn nut hebben bij instellingen die slechts in beperkte mate
toegang hebben tot de kapitaalmarkt, en dus in belangrijke mate op eigen vermogen
zijn aangewezen. Voor decentrale overheden in Nederland is dit niet het geval.

Een andere manier om vermogens vergelijkbaar te maken is ze te delen door het
aantal inwoners (of huishoudens) van elke overheid. Deze maatstaf zegt echter niets
over het gewenste eigen vermogen.

Het eigen vermogen als percentage van de begrote uitgaven is een betere maatstaf
voor de grootte van de financiéle buffer van een gemeente, de belangrijkste functie
van het eigen vermogen voor decentrale overheden. Immers, naarmate het
begrotingstotaal toeneemt, zijn de door de gemeente gelopen risico’s vaak groter.
Niet alle gemeentelijke uitgaven hangen echter samen met de omvang van de risico’s.
Bovendien kan de begrotingsomvang van individuele decentrale overheden sterk
fluctueren, door éénmalige uitgaven en inkomsten, zonder dat het benodigde eigen
vermogen dienovereenkomstig fluctueert.

Eigen vermogen gemeenten

De 483 gemeenten hebben eind 2004 een gezamenlijk eigen vermogen met een
boekwaarde van ruim 25 miljard euro. Het eigen vermogen als percentage van de
begroting is 55 procent; per inwoner bezitten de gemeenten gemiddeld 1478 euro.
Het eigen vermogen is tussen 1985 en 2004 met gemiddeld 6,3 procent per jaar
toegenomen. Het stijgingstempo varieert sterk per jaar. In 2000 steeg het eigen
vermogen bijvoorbeeld met meer dan 23 procent. Gerealiseerde boekwinsten verklaren
het grootste deel van deze stijging. In 2004 daalde het eigen vermogen met bijna 1,3
miljard euro. Deze daling kan volledig worden verklaard uit de invoering van het
BBV.

De verschillen in eigen vermogen lopen sterk uiteen tussen gemeenten. In 2000 bedroeg
het gemiddelde eigen vermogen 1417 euro per inwoner. Amsterdam heeft het grootste
eigen vermogen per inwoner (5306 euro), Winschoten het geringste (1 euro). Bij
ruim 85 procent van de gemeenten ligt het eigen vermogen tussen de 500 en 2000
euro per inwoner. Het eigen vermogen als percentage van de begroting bedroeg eind
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2000 gemiddeld 63 procent. Het varieert echter van 0 procent in Winschoten tot 248
procent in Rozendaal.

Grote gemeenten scoren op de maatstaf eigen vermogen per inwoner aanzienlijk beter
dan op de maatstaf eigen vermogen als percentage van de begroting. Dit geeft nogmaals
aan dat bij de interpretatie van de balanscijfers voorzichtigheid gewenst is.

Eigen vermogen provincies

De provincies hebben eind 2005 een gezamenlijk eigen vermogen van 3,2 miljard
euro op hun balansen staan. Het eigen vermogen als percentage van de begroting is
69 procent, per inwoner beschikken de provincies gemiddeld over 198 euro eigen
vermogen.

Provincies beschikken over minder eigen vermogen per inwoner dan gemeenten. Dat
is niet verrassend. Gemeenten geven samen ongeveer tien keer zoveel uit als de
provincies. Bovendien hebben provincies minder ‘doe’-taken en meer toezicht-
houdende en regiseurstaken die tot minder activa leiden. Als percentage van de
begroting is het vermogen van de provincies groter dan van gemeenten.

Net als bij gemeenten zijn de verschillen in vermogenspositie tussen provincies
aanzienlijk. Utrecht had eind 2005 ruim zeven keer zoveel eigen vermogen per inwoner
als Zuid-Holland en ruim vier keer zoveel eigen vermogen als percentage van de
begroting als Zeeland.

Net als bij gemeenten zijn de eigen vermogens van provincies in de afgelopen decen-
nia gestegen. Gemiddeld groeide het eigen vermogen met 3,1 procent tussen 1979 en
2005. De stijging zou veel sterker zijn geweest wanneer veel onderdelen van de
provincies (waaronder ziekenhuizen, waterleidingbedrijven, zuiveringsschappen) niet
zouden zijn verzelfstandigd. Verder daalde door de invoering van het BBV de
boekwaarde van het provinciale eigen vermogen van 3,6 miljard naar 3,0 miljard
euro. Zonder het effect van de invoering van het BBV zou het eigen vermogen in het
jaar van invoering van het BBV met ongeveer 2 procent zijn gestegen.

Stille reserves

De boekwaarde van activa komt zelden overeen met de werkelijke waarde. Het verschil
tussen de werkelijke waarde en de boekwaarde van het eigen vermogen wordt stille
reserve genoemd. Kennis van de omvang van stille reserves is nodig om goed inzicht
te hebben in de werkelijke vermogenspositie. Zeker wanneer het verhandelbare activa
betreft is dit inzicht nodig voor een goede afweging tussen de kosten en baten van het
aanhouden van deze activa.

Ook in het geval van niet verhandelbare financiéle activa is beter inzicht van belang.
Het belegde geld dient uiteraard effectief en efficiént te worden ingezet. Overtollige
middelen van de met publiek geld gefinancierde instellingen moeten ten gunste van
de belastingbetalers of inwoners worden besteed aan publieke voorzieningen of worden
teruggegeven.

Doordat veel gemeentelijke en provinciale bezittingen niet of nauwelijks verhandelbaar
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zijn, is het moeilijk om hun economische waarde te bepalen. Om tot beter inzicht in
de mogelijke omvang van stille reserves te komen, is toch een poging gewaagd deze
in kaart te brengen.

Stille reserves in de financiéle vaste activa

Van veel financiéle vaste activa zal de boekwaarde niet veel afwijken van de
marktwaarde. Bij deelnemingen (de post aandelen in gemeenschappelijke regelingen
alsmede deelnemingen en de post effecten in het CV ’95) is dit vaak wel het geval.
Aangezien de marktwaarde van de deelnemingen niet kan worden bepaald is ervoor
gekozen de intrinsieke waarde van de deelnemingen in kaart te brengen.

Voor 533 van de 537 gemeenten is de intrinsieke waarde van de deelnemingen in het
jaar 2000 in kaart gebracht. Deze is naar schatting vijfmaal zo hoog als de boekwaarde.
Gecorrigeerd voor de intrinsieke waarde bedroeg het eigen vermogen 29 procent
meer dan de boekwaarde.

De verschillen tussen de individuele gemeenten zijn aanzienlijk. De stille reserves
per inwoner lopen uiteen van -100 euro tot 2193 euro. Gemiddeld hadden gemeenten
405 euro stille reserves per inwoner. Het grootste deel van de stille reserves zit in de
aandelen BNG en de aandelen in nutsbedrijven. De gevonden resultaten vertonen
geen samenhang met de gemeentegrootte.

Voor provincies zijn de stille reserves in de financié€le vaste activa in 2004
geinventariseerd. Het eigen vermogen inclusief stille reserves bedraagt ruim drie keer
de boekwaarde van het eigen vermogen. Provincies hebben de grote stille reserves
voornamelijk te danken aan de grote aandelenpakketten in de elektriciteitsbedrijven.
De verschillen in de omvang van de stille reserves tussen de provincies zijn enorm.
Zuid-Holland heeft 11 euro per inwoner aan stille reserves, Zeeland meer dan 1600
euro.

Stille reserves in (im)materiéle vaste activa gemeenten

Uit een inventarisatie bij acht gemeenten blijkt dat het in kaart brengen van de stille
reserves in (im)materi€le vaste activa van een enkele gemeente al zeer veel tijd in
beslag neemt. Het inventariseren van de stille reserves van alle gemeenten is dus niet
haalbaar. Het bleek wel mogelijk om de cijfers van gemeenten beter vergelijkbaar te
maken door een onderscheid te maken tussen investeringen met economisch nut en
investeringen in de openbare ruimte met een maatschappelijk nut. Dit onderscheid
wordt ook in het BBV gemaakt.

Door de activa met een maatschappelijk nut en immateriéle vaste activa buiten
beschouwing te laten en de boekwaarde van onroerende zaken te vervangen door de
WOZ-waarde is de vermogenspositie van gemeente beter vergelijkbaar gemaakt.
Voor zes gemeenten is deze exercitie uitgevoerd. Hierbij valt op dat een rijkere
gemeente nog rijker blijkt te zijn dan de balans suggereert. Rijke gemeenten hebben
meer mogelijkheden om activa ten laste van de reserves te brengen, zonder dat de
reserves ontoereikend lijken. Armere gemeenten blijken weinig of negatieve stille
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reserves te hebben. Dit kan mogelijk verklaard worden doordat deze gemeenten veel
uitgaven moeten activeren om de reserves optisch op peil te houden. Een andere
categorie gemeenten lijkt armer dan ze is, wat kan worden verklaard doordat zij weinig
activeren. De steekproef is echter te klein om deze conclusie te kunnen ver-
algemeniseren.

Stille reserves in het grondbedrijf en erfpacht

De bepaling van de waarde van activa van gemeentelijke grondbedrijven heeft, meer
dan die van andere activa, grote invloed op de vermogenspositie van gemeenten. Dat
blijkt wel uit een schatting van de stille reserves die liggen besloten in de grondwaarde
van de gemeente Amsterdam (22,5 miljard euro in 2000). Gegevens over de stille
reserves bij grondbedrijven en in erfpachtgronden zijn doorgaans niet beschikbaar.

7.5 Determinanten van het eigen vermogen

Tot op heden is geen empirisch onderzoek gepubliceerd naar de determinanten van
het eigen vermogen van decentrale overheden. De laatste jaren zijn wel verschillende
artikelen verschenen over de determinanten van de tekorten en de schulden van
decentrale overheden. In de regressies worden voornamelijk politieke, demografische,
welvaarts- en institutionele variabelen meegenomen. De genoemde onderzoeken
leveren geen eenduidige conclusies op. Determinanten die in het ene onderzoek sig-
nificant zijn, zijn dat in andere onderzoeken niet. Soms is het teken in de verschillende
onderzoeken zelfs tegengesteld.

In hoofdstuk 5 is met behulp van regressieanalyse gezocht naar de determinanten van
de omvang van het eigen vermogen van Nederlandse gemeenten. In de regressies zijn
het eigen vermogen per inwoner en het eigen vermogen als percentage van de begroting
de te verklaren variabelen. Als mogelijke verklaringen voor de verschillen in de
vermogenspositie van gemeenten zijn onder andere politieke ideologie, fragmentatie
en stabiliteit, demografische kenmerken en institutionele variabelen in de regressies
meegenomen.

De uitkomsten van de verschillende regressies leveren slechts zeer beperkte informatie
op. Veel variabelen zijn niet significant of anders niet robuust. In combinatie met de
problemen bij de specificatie van het model (heteroskedasticiteit, multicollineariteit,
uitbijters), de beperkte verklaring die het model biedt (lage R?) en de problemen met
de boekwaarde van het eigen vermogen zijn de uitkomsten weinig bruikbaar.

7.6  Beleidsimplicaties

De aanzienlijke omvang van het eigen vermogen van decentrale overheden, de scheve
verdeling ervan, de miljarden aan boekwinsten van de afgelopen decennia en de
mogelijk nog grotere boekwinsten in de komende jaren, roepen de vragen op: wat is
de beste handelwijze ten aanzien van de gemeentelijke en provinciale reserves? Moeten
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gemeenten en provincies de middelen vasthouden, er op interen of deze teruggeven?
Of ligt er een taak voor het Rijk in de vorm van normeren, herverdelen of afromen
van de vermogens van decentrale overheden?

Eigenaar eigen vermogen

Om deze vragen te kunnen beantwoorden moet eerst bepaald worden van wie het
aanwezige vermogen eigenlijk is. Het vermogen van een publieke instelling valt te
beschouwen als spaargeld van de burgers, dat zij ter beschikking stellen aan de publieke
instelling zodat de instelling haar taken kan uitvoeren. De vraag van welke burgers
het eigen vermogen is, is niet eenvoudig te beantwoorden. Is het van de inwoners, de
belastingbetalers, de klanten van de te verkopen nutsbedrijven of van ons allemaal?

Interen, teruggeven en vasthouden

Vanuit het gemeentelijke en provinciale oogpunt zijn er drie mogelijke manieren om
met het meer dan noodzakelijke eigen vermogen om te gaan. Wanneer gemeenten of
provincies extra uitgaven financieren met overtollig eigen vermogen spreken we van
interen.

De keuze een uitgave wel of niet te doen, zou niet athankelijk moeten zijn van de
financieringsmethode. Elke (potentiéle) voorziening moet worden afgewogen tegen
het belastingoffer van burger. In de praktijk wordt een dergelijke afweging bij besteding
van reserves vaak niet gemaakt. Bestuurders zijn geneigd om de middelen te
herbestemmen aan voorzieningen waarvoor men aanvankelijk niet bereid was de
belastingen te verhogen. Dit zogenaamde flypaper-effect leidt tot hogere uitgaven
dan maatschappelijk gewenst is. Het gevaar van het inzetten van overtollig eigen
vermogen is dat de hiermee gefinancierde voorzieningen worden vervangen en dus
tot een structurele toename van de belastingen leiden.

In plaats van uitgeven kunnen overheden overtollige middelen teruggeven aan de
burgers in de vorm van een éénmalige of structurele belastingverlaging of een heffings-
korting. Het door de burger beschikbaar gestelde vermogen is immers niet meer nodig.
Het teruggeven van eigen vermogen kan te zijner tijd tot een belastingstijging leiden
wanneer in de toekomst de (mogelijk) wegvallende inkomsten (uit bijvoorbeeld divi-
dend) moeten worden gecompenseerd. Een ander probleem bij het teruggeven is het
dilemma hoe het geld te verdelen. Wie heeft er recht op het geld en hoe moet het
worden verdeeld?

Begrotingsoverschotten en vrijvallend vermogen (bijvoorbeeld door verkoop van
aandelen) kunnen worden gebruikt om schuld af te lossen of te investeren, maar ook
worden belegd of opzij gezet. Oppotten leidt tot een grotere weerstandscapaciteit en
verhoogt het weerstandsvermogen van een gemeente of provincie. Daarnaast hoeft
een decentrale overheid met veel eigen vermogen minder schuld aan te gaan. Door de
lagere rentelasten kan worden volstaan met lagere belastingen of kunnen meer
voorzieningen worden aangeboden. Een rijkere decentrale overheid is ook minder
afhankelijk van de grillen van Den Haag en bemoeienissen van de toezichthouder.
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Het nadeel van overtollig eigen vermogen is dat de kans op verspilling toeneemt. Een
overheid met overtollig eigen vermogen zal sneller onrendabele uitgaven doen of de
risico’s negeren of niet afdekken. Deze kans neemt toe wanneer het overtollige
vermogen vrij beschikbaar is (bijvoorbeeld in liquide vorm).

Afromen, herverdelen of normeren

Vanuit nationaal perspectief is het de vraag of de enorme omvang van eigen vermogens
en de verschillen tussen decentrale overheden wel gewenst zijn. Moet het Rijk normen
aan het vermogen stellen of zelfs overgaan tot afromen of herverdelen?

Afromen, herverdelen of normeren kan tot doel hebben de burger te beschermen
tegen slecht financieel beheer (spilzucht of oppotcultuur) van decentrale overheden.
Een tweede argument is dat de huidige verdeling van het eigen vermogen op een
betrekkelijk arbitraire manier tot stand is gekomen en daardoor niet tot een gewenste
allocatie van middelen leidt. Ten slotte ondermijnen de verschillen in de vermogens-
positie van decentrale overheden de officieel gehanteerde uitgangspositie van het
derde aspiratieniveau.

De meest principiéle reden tegen normering, afromen en herverdelen is de inbreuk
die het maakt op de autonomie van gemeenten en provincies. Gemeente- en provincie-
besturen worden gekozen via verkiezingen en krijgen dus een mandaat van hun
inwoners. Een steeds terugkerend bezwaar is dat het oneerlijk is wanneer de burger,
die jarenlang hogere belastingen heeft betaald dan nodig, het vermogen moet delen
met inwoners van andere gemeenten, terwijl gemeenten worden beloond die hun
(overtollig) eigen vermogen over de balk hebben gegooid.

De meeste bezwaren zijn echter praktisch van aard. Doordat de benodigde informatie
ontbreekt, is het op dit moment niet goed mogelijk de gewenste (hoofdstuk 2) en de
werkelijke vermogenspositie (hoofdstuk 3) van decentrale overheden te bepalen. Het
gewenste eigen vermogen van decentrale overheden hangt af van vele verschillende
factoren, die vaak moeilijk zijn te kwantificeren. Het bepalen van de werkelijke
vermogenspositie is lastig door de verschillende interpretaties en toepassingen van
de verslagleggingsvoorschriften. Daarnaast kunnen normen en angst voor herverdelen
of afromen tot ongewenste en schadelijke gedragsreacties leiden.

Transparantie

Ingrijpende maatregelen zoals herverdelen en afromen kunnen niet worden
geimplementeerd zonder dat er goede normen en/of maatstaven zijn op basis waarvan
kan worden herverdeeld of afgeroomd. Het is (momenteel) echter niet mogelijk
geschikte normen te vinden die meetbaar, objectief en niet of nauwelijks beinvloedbaar
zijn.

In plaats van het ontwikkelen van normen en over te gaan op herverdelen of afromen
kunnen decentrale overheden het beste worden gestimuleerd of verplicht de financiéle
verslaglegging voldoende transparant te maken, zodat een effectieve democratische
controle door de gemeenteraad respectievelijk Provinciale Staten mogelijk wordt.
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Transparantie wordt onder andere bereikt door de balansen, exploitatierekeningen en
de achterliggende cijfers te uniformeren. Die uniformiteit is niet alleen essentieel
voor de transparantie, maar biedt tevens de mogelijkheid om vergelijkbare kengetallen
te genereren.

Het gebrek aan uniformiteit doet zich met name voor met betrekking tot het activerings-
beleid en de gehanteerde waarderingsmethoden. De invoering van het BBV heeft
geleid tot beter vergelijkbare gegevens, maar het BBV laat op sommige punten nog
steeds ruimte voor eigen interpretatie en verschillende toepassing van de voorschriften.
Een aanbeveling om het beleid omtrent de vermogenspositie van gemeenten en
provincies te verbeteren moet vooral gezocht worden in het (op den duur) aanscherpen
van de huidige verslagleggingsvoorschriften.

7.7 Stand van zaken en hoe nu verder ...

Stand van zaken

Dit onderzoek biedt een bijdrage aan de wetenschappelijke kennis over de gewenste
en werkelijke vermogensstructuur van decentrale overheden en in het bijzonder over
het eigen vermogen van decentrale overheden. In hoofdstuk 2 is een theoretische
basis gelegd voor het bepalen van de gewenste (minimale) vermogenspositie van
decentrale overheden en is een model gepresenteerd om deze te berekenen. In de
hoofdstukken 3 en 4 staat de feitelijke vermogenspositie van Nederlandse gemeenten
en provincies beschreven. Zowel de manier waarop de boekhoudkundige cijfers tot
stand komen als hoeveel eigen vermogen die gemeenten en provincies op hun balansen
hebben wordt uitgebreid beschreven. Er is zelfs een poging gewaagd de stille re-
serves in kaart te brengen.

De empirische analyse van de determinanten van het eigen vermogen in hoofdstuk 5
leidde helaas niet tot bruikbare resultaten. Ontbreken van geschikte data voor het
eigen vermogen en andere problemen met de data zijn hiervoor de belangrijkste
oorzaken. Hoewel een verbetering van de data in belangrijke mate athankelijk is van
(de interpretatie van) de verslagleggingsvoorschriften, kan een paneldataset misschien
tot betere uitkomsten leiden.

Vanwege de relatie van het eigen vermogen met het vreemd vermogen zou het echter
logischer zijn deze twee variabelen niet los van elkaar te zien, zoals tot op heden bij
alle onderzoeken naar overheidsschuld en deze studie is gebeurd.

De meest opmerkelijke conclusie is wellicht het beperkte belang van de omvang van
het eigen vermogen voor de financiéle continuiteit van een decentrale overheid. In de
praktijk gaat weliswaar bijna alle aandacht naar het eigen vermogen en de risico’s,
maar andere elementen van de weerstandscapaciteit zoals bezuinigingsmogelijkheden
en onbenutte inkomstenbronnen spelen een minstens zo belangrijkere rol. In dit
onderzoek zijn vooral de eigen vermogens onder de loep genomen. Er is echter nog
onvoldoende bruikbare informatie over de risico’s en de bezuinigingsmogelijkheden
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van decentrale overheden om een verband te kunnen leggen tussen het gewenste
eigen vermogen en het werkelijke eigen vermogen.

Wat moet er gebeuren om verband te kunnen leggen tussen het gewenste eigen
vermogen en het werkelijke eigen vermogen?

Zoals uitgebreid is besproken (o.a. in paragraaf 7.6) kunnen betere cijfers over de
omvang van het eigen vermogen worden gerealiseerd, door de achterliggende cijfers
van de balansen en de exploitatierekeningen te uniformeren. Op korte termijn kunnen
gemeenten en provincies worden gestimuleerd om in financiéle zin transparanter te
worden. Op den duur zouden ook de verslagleggingsvoorschriften moeten worden
aangescherpt.

Daarnaast is meer onderzoek gewenst naar de omvang van de risico’s. Veel gemeenten
en provincies zijn momenteel op zoek naar de meest geschikte methoden om risico’s
te identificeren en te kwantificeren. Verder blijken bezuinigingsmogelijkheden van
grote invloed te zijn op het weerstandsvermogen. Hoewel ten tijde van financiéle
krapte veel aandacht uitgaat naar bezuinigingen is er weinig bekend over hoeveel
decentrale overheden kunnen bezuinigen.

Aanbeveling voor het Rijk

Hoewel momenteel nog onvoldoende inzicht bestaat in het weerstandsvermogen biedt
deze studie voldoende aanknopingspunten om het huidige beleid ten aanzien van het
weerstandsvermogen tegen het licht te houden.

Wanneer het Rijk het belangrijk vindt dat decentrale overheden voldoende weerstands-
vermogen hebben, moet het de decentrale overheden hiervoor ook de middelen en
mogelijkheden bieden. Omdat niet alleen het eigen vermogen, maar ook de omvang
van de risico’s, de bezuinigingsmogelijkheden en de onbenutte belastingcapaciteit
een grote invloed hebben op het weerstandsvermogen, moet het Rijk zijn aandacht
op deze elementen van het weerstandsvermogen richten. Het beleid van de laatste
jaren heeft het weerstandsvermogen van gemeenten en provincies onder druk gezet.
Het afschaffen van een deel van de onroerendezaakbelastingen op woningen en het
maximeren van de andere belastingen hebben de inkomstenbronnen die gemeenten
in tijden van nood kunnen aanboren ernstig beknot. Het overhevelen van de risico’s
(bijstand) en toewijzen van extra taken met bijbehorende eisen (Wet Maatschappelijke
Ondersteuning) doen de risico’s stijgen en bezuinigingsmogelijkheden afnemen.

Aanbeveling voor gemeenten en provincies

Op basis van alleen de balanscijfers kan niet worden aangegeven welke individuele
gemeenten en provincies over overtollig eigen vermogen beschikken. Dit hangt immers
af van de omvang van de risico’s en bezuinigingsmogelijkheden, waarover nog
onvoldoende bruikbare gegevens beschikbaar zijn. Dat veel gemeenten en provincies
meer eigen vermogen hebben dan noodzakelijk is duidelijk, zeker wanneer de
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(verwachte) opbrengst uit de verkoop van de nutsbedrijven e.d. wordt meegerekend.
Gemeenten en provincies met een meer dan gemiddelde omvang van het eigen
vermogen zouden zich zelf moeten afvragen of een dergelijke omvang noodzakelijk
is. Wanneer het eigen vermogen hoger ligt dan noodzakelijk, moeten ze alert zijn dat
ze het eigen vermogen (t.0.v. de omvang van haar risico’s) niet verder laten toenemen.
Ligt de omvang van het eigen vermogen aanzienlijk hoger dan de benodigde omvang,
dan zou de gemeente zelfs moeten overwegen haar eigen vermogen te bevriezen of
geleidelijk aan daarop in te teren.
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Summary

CHAPTER 1  INTRODUCTION

Two articles in Binnenlands Bestuur (Moerkamp 2001 and Bekkers 2001a) made
both media and politicians aware of the large amount and fast growing equity of
Dutch local governments. In the media and in parliament a discussion started about
what to do with the equity. How much equity do the local governments really have?
How much equity is desired? Should there be regulations and perhaps a redistribu-
tion of the equity? Or should the national government skim the surplus of equity?
Surprisingly, there is very little research published which attempts to answer the
question of why local governments need equity and how much they need. While
there are several empirical studies of local government debt, a good analysis of the
optimal capital structure is lacking. Debt theories for national governments and capi-
tal structure theories for firms do not apply to individual public institutions. In this
study, an attempt is made to fill this gap.

The central question of this study is:
What is the actual and optimal capital structure of Dutch local governments?

The total amount of capital needed depends strongly on the size of the government
and the choice how to spend it (capital versus consumption goods). After all, a gov-
ernment needs capital to finance its assets. This study takes the size of a government,
and therefore also the total amount of capital needed, as given.

The reason why this research is focusing on the Dutch local governments is that local
governments (in different countries) are too diverse. In chapter 2 a model to deter-
mine the optimal capital structure is formulated which is applicable for public orga-
nizations (excluding central governments) in general. The other chapters are specifi-
cally focused on the Dutch provinces and municipalities.

OUTLINE

This study is organized as follows: In chapter 2 an attempt is made to develop a
theory of the optimal capital structure for local governments. Subsequently, a
generalised framework to calculate and evaluate the (optimal) capital structure is
presented. Chapter 3 analyses how the Dutch local governments account for their
financial transactions and situation, such as their annual balance sheet. Subsequently,
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the influence of bookkeeping regulations on the equity as presented in the annual
reports is discussed. In chapter 4, an inventory is made of equity levels of the Dutch
provinces and municipalities according to their annual accounts. Furthermore, an
attempt is made to find out to what extent the equity is over- or underestimated.
Chapter 5 tries to determine which factors contributed to the differences in the level
of equity of the Dutch municipalities.

At the moment, it is not possible to determine which Dutch local governments have a
surplus of equity and how large the surplus is. But as shown in chapter 4 the Dutch
local governments do have a lot of equity and this equity is not distributed equally.
Chapter 6 discusses the policy options local governments and the central government
have. What can an individual local government do with its surplus and what can the
central government do with the surpluses?

CHAPTER 2 THE OPTIMAL CAPITAL STRUCTURE OF LOCAL GOVERNMENTS

In chapter 2 a theory of the optimal capital structure for local governments is devel-
oped. Theories about the optimal capital structure are virtually non-existent and debt
theories for national governments and capital structure theories for firms do not ap-
ply to individual public institutions.

Debt theories deal with the influence of the choice between tax or debt on welfare
and the distribution of welfare over time. The choice between debt and tax deter-
mines the capital structure. The influence of individual local governments is gener-
ally too small to have any significant influence on the capital market or economy.
Furthermore, local governments are very often bound to national regulations and
have only limited possibilities to set their own ones.

Theories for companies can neither be applied to local governments. The risk of a
company going bankrupt is acceptable as long as the expected return rate of the
invested capital is high enough. Furthermore, a firm that goes bankrupt changes its
owners. The creditors become the new owners and the production process can go on,
if possible. Creditors of public debt cannot take over the ownership of public organi-
zations and bankruptcy of public organizations is not seen as an option in many coun-
tries. This means that to ensure its continuity, a local government needs to be able to
raise debt or have direct access to cash at all times.

Another difference between public organizations and firms is that public organiza-
tions are income-spending entities, whereas companies are income-earning entities.
Firms cannot cut back costs when efficiency is already optimal, because decreasing
production or quality reduces income by at least the same amount. Public organiza-
tions can often reduce costs by adjusting quantity and/or quality of provided services
without their income decreasing commensurately. Many public organizations are also
able to increase their income without increasing costs because they often have a
monopoly on the provided services or can raise taxes and/or levies.
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Because the existing capital structure and debt theories are inapplicable, a new theory
of the capital structure specifically for local governments needs to be developed. The
capital structure of a local government is optimal when the cost of capital (equity and
debt) is minimal, given that its continuity is ensured.

Creditors have no problem lending money against a favorable interest rate when the
continuity of the local government is ensured. The dimension of the total debt does
not have influence on the interest rate. When the continuity is not secured however,
the marginal cost of debt increases. After all, the creditors’ risk increases when changes
of bankruptcy increases (see red line in figure 7.1, page 191).

Local governments do not pay interest on their equity or pay dividends. This doesn’t
mean the cost of equity is zero. Equity can be seen as savings from its citizens. When
a citizen does not have to provide the capital for the government’s equity, he could
invest or put the money in his savings account. A surplus of equity can lead to agency
costs, but also a shortage of equity can bring extra costs. A surplus of money can lead
to inefficiency and makes government finance less transparent. An organization with
a surplus of equity can, without endangering its continuity, invest in less viable projects
and/or spend money on projects which go beyond their duties and tasks.

A shortage of equity can lead to higher costs due to additional financial justification.
Furthermore, it will be more difficult to smooth taxes. The blue line in figure 7.1
shows the costs of equity.

The cost of capital is minimal when the marginal cost of equity equals the marginal
cost of debt (point Kmin in figure 7.1). In this point, the capital structure is optimal
when, and only when, the restriction that continuation of the public services is se-
cured, is satisfied. If the restriction is not satisfied, then the optimal capital structure
depends on the minimal level of equity needed to secure continuation.

As mentioned, a public body needs to be able to raise debt or have direct access to
cash to ensure its continuity at all times. Creditors only provide capital to an organi-
zation if they can reasonably expect that the loan will be paid back with interest, or
that liquidation of the public organization’s assets generates enough money to pay off
the loans. To guarantee the continuity of operations, the financial resilience needs to
be sufficient to withstand future setbacks at all time. Financial resilience is the finan-
cial capacity of a public organization to cover its risks. Figure 7.2 (page 192) shows
the relation between risks and the financial capacity of an organization.

The financial capacity of a public organization consists of several elements. The first
element is equity. The more equity an organization has, the less risk creditors run.
Furthermore, public organizations can, in general, increase their income or cut back
on costs to counter setbacks. Thus, unutilized income capacity and ability to cut
expenditures are also a part of the financial capacity of public organizations. The last
element of financial capacity is “guarantees”. For example, when a third party takes
over an organization’s financial commitments if that organization cannot uphold its
obligations.
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Public organizations deal with a large variety of risks. For determining the financial
resilience, only those risks which can have financial consequences are relevant. When
estimating the total risk, it is important to recognize that not all risks incur at the same
time, and that some risks can be correlated. Information on probabilities and magni-
tude of risks is generally not readily available. A discussion about the difficulties of
quantifying the risks of public organizations goes beyond the scope of this study.

Financial resilience is traditionally calculated as the ratio of the net present value of
the financial capacity and the net present value of the risks. By calculating the net
present value, a large amount of information is lost. The net present value method,
after all, only calculates the financial resilience of a public organization at a certain
point of time, and does not show the dynamics over time. In chapter 2, a model is
introduced in which the financial capacity at time t (FC)) is written as an array, there-
fore capturing time dynamics in a model. This model also enables public organiza-
tions to analyze the impact of proposed new policies or changing risks on their finan-
cial resilience.

CHAPTER 3 HOW TO CALCULATE EQUITY AND THE INFLUENCE OF BOOKKEEPING REGULA-
TIONS ON THE BALANCE SHEET OF DUTCH LOCAL GOVERNMENTS
Chapter 3 discusses the way Dutch local governments do their bookkeeping and which
problems arise when calculating the level of equity. Theoretically the level of equity
is easy to calculate. It can be calculated by subtracting liabilities from the total value
of the assets. Problems arise when one needs to decide which assets should be valued
and at what value. Depending on the purpose, different choices can be made. In this
study we want to calculate the minimum of equity a local government needs to guar-
antee the continuation of its public services. Therefore, only assets which can be sold
or pay a profit are relevant. After all, these assets together with other elements of the
financial capacity give creditors the security that the local government can pay back
the loan.
Regulations prescribe Dutch local governments to include an analysis of their finan-
cial resilience in their annual account and budget. Unfortunately the bookkeeping
rules do not accommodate which assets to activate and for which value by way of
strict regulations. Local governments can and do account for identical assets differ-
ently. Chapter 3 gives an overview of the (present and past) regulations and its influ-
ence on the balance in their annual reports.

CHaPTER 4 EQUITY OF DUTCH MUNICIPALITIES AND PROVINCES

In spite of the fact that equity in the annual report does not give a good representation
of the actual equity, chapter 4 gives an overview of level of equity of the Dutch
municipalities and provinces. The municipalities saw their equity increase between
1985 and 2004 at an average of 6.3 percent per year up to over 25 billion euros.
Equity as a percentage of expenditure of municipalities amounts to 63 percent in
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2004; per capita municipalities have 1417 euros of equity.

The equity of the provinces increased with an average of 3.1 percent per year over the
period 1979 to 2005 up to 3.2 billion euros. This equals 69 percent of the total provin-
cial expenditures and 198 euros per capita.

The differences between individual local governments are substantial. The level of
equity varies from 1 euro per capita to 5306 euros in 2004. In terms of percentage of
expenditure, it varies from O to 248 percent.

Many assets are valued lower or higher than the actual value. Buildings and shares
are generally valued for the price they were originally bought for. The difference
between the market value (the value it can be sold for) and the value according to the
accounts is called the hidden reserves. In chapter 4 an attempt is made to inventory
these hidden reserves. Unfortunately there is not enough information to make a good
estimate of the hidden reserves in the material assets. The hidden reserves in finan-
cial assets could be estimated by taking the intrinsic value of the shares. The intrinsic
value of the shares was for the municipalities about 5 times and for the provinces 31
times as high as the value in the annual reports. In 2000, municipalities had 405 euros
per capita of hidden reserves on average, varying from -100 euros to 2193 euros. In
2004, provinces had 393 euros of hidden reserves per capita. Some provinces have
hardly any hidden reserves while others have reserves which amount up to three and
a half times their yearly budget.

CHAPTER 5 DETERMINANTS OF THE EQUITY LEVELS OF DUTCH MUNICIPALITIES

The large differences in equity raise the question of why some local governments
have large levels of equity and others have not. Which factors contribute to these
differences? Until now no empirical research has been published on the equity levels
of local governments, but there have been several recent articles trying to explain the
differences in debt between local governments. Explanations for the differences were
sought in political (ideology, fragmentation and stability), demographic and institu-
tional characteristics. The results in the different papers are ambiguous. Variables
which are significant in one paper are not significant in some other papers. Some-
times the coefficients even have an opposite sign.

Besides an overview of the empirical studies on debts of local governments, chapter
5 examines which factors explain the differences in equity levels of Dutch munici-
palities. Factors such as ideology, fragmentation and stability of the city council,
several demographic characteristics and specific characteristics of the municipalities
were taken as variables in the regression.

The outcome of the regressions gives little information. Many variables are not sig-
nificant or the outcomes are not robust. Together with the specification problems
(heteroscedasticity, multicollinearity and influential outliers), limited explanation of
the model (low R?) and problems finding good data for the explanatory variables
(chapter 3) are the reasons why the outcomes are not very useable.
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CHAPTION 6 POLICY OPTIONS: WHAT TO DO WITH SURPLUSES

The eminent dimension of the equity of the Dutch local governments, the oblique
distribution over the individual municipalities, the large book profits in the last de-
cades and the possibly even larger book profits in the coming years raise several
questions. What should be done with the surplus of equity? Should the municipalities
and provinces accumulate this equity, consume it or return it to the citizens? Or should
the central government interfere by skimming the surplus, redistributing it or regulat-
ing it by formulating legal standards?

The local governments have three possibilities to deal with a surplus of equity. First,
they can spend it; the danger of this possibility is that they don’t spend it wisely. A
surplus might be spent on goods which otherwise would not be bought. This “flypa-
per effect” can lead to higher government expenditures than optimal. Using the sur-
plus of equity for financing additional public goods and services can lead to a struc-
tural increase of taxes in the long-run. The new goods and services might not be
abolished after the surplus runs out.

Local governments can also return the surpluses to their citizens by lowering taxes
incidentally or structurally; the problem here is to determine how to divide the sur-
plus, for it is not always the taxpayer who paid for the surplus. A surplus can arise
from private activities, from money from third parties or by the increased value of
assets, as in the case of Dutch local governments’ shares in electricity companies.
The third option is to accumulate equity. Budget surpluses or book profits can be
used to invest, to pay off debt or can be put aside. This increases the financial resil-
ience of the government and less debt is needed. By having less interest cost or addi-
tional income from the invested equity, taxes can be lowered or more goods and
services can be offered. An advantage for the local government of having more eq-
uity is that it is less sensitive to policy changes by the central government or med-
dling by its governmental supervisors. The disadvantage of a surplus of equity is that
it can may lead to an inefficient use of funds. A ‘rich’ government investing ineffi-
ciently, ignoring risks or not securing risks will face less consequences than
‘poor’ governments.

Another point of view is that of the central government. The large surplus of equity
and the oblique distribution might not be desired. The central government can decide
to skim surpluses, redistribute the equity or make regulations. A reason for central
government to intervene is that local capital structure might interfere with national
policy and legislation. A central government can also intervene to protect its citizens
against inadequate local governments. Furthermore, the central government could be
the cause of the oblique distribution, i.e. by allowing some municipalities to build
houses and gain profits while forbidding others to do the same.

One of the principle arguments against central government interference is the intru-
sion on the autonomy of the local governments. After all, the local government re-
ceives a mandate through elections. Another common argument is that it is unfair that
local governments which accumulate equity by having higher taxes than needed to
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finance their expenditure are punished in favor of municipalities who “squandered
their money”’. Most arguments are of a more practical kind. At the moment, informa-
tion to determine how much equity Dutch local governments need (chapter 2) and
have (chapter 3) is insufficient. Furthermore, regulations and fear for redistribution
and skimming of surpluses can lead to undesirable and harmful reactions.

SUGGESTIONS FOR FURTHER RESEARCH

The concept of financial resilience is already embraced in Dutch local government
accounting standards. In practice, most attention goes to equity and risks, while other
elements of the financial resilience might play an even more important role than
equity does. This study focuses mainly on the equity of local governments and the
influence of the other elements on the financial resilience. Although this study shows
the influence of risks and the ability to cut expenditures on the financial resilience,
sufficient information about the dimension of the risks and the ability to cut expendi-
tures is lacking.

POLICY RECOMMENDATIONS FOR THE CENTRAL GOVERNMENT

At the moment there is insufficient insight into financial resilience. As mentioned,
information about risks and ability to cut expenditures is lacking. Furthermore, the
financial data of individual Dutch local governments is difficult to compare. The
present bookkeeping regulations offer local governments too much leeway for inter-
pretation. In the short run, the central government can stimulate municipalities and
provinces to be more transparent about the choices they make in their bookkeeping.
In the long-run, bookkeeping regulations should be made stricter so that it will be
easier to compare financial data of local governments.

In spite of insufficient insight into financial resilience, some recommendations re-
garding the present policy can be made. When the central government is of the opin-
ion that local governments need sufficient financial resilience, they should also give
the local governments the means and possibility to get it. The government should not
only focus on the equity and risks of local governments, but also take the other ele-
ments of the financial resilience into account. The policy of the last few years has
hurt the financial resilience of the local governments more than it has aided it. The
ability to raise taxes by municipalities has been reduced, while on the other hand
tasks and risks have been handed over to the municipalities.

POLICY RECOMMENDATIONS FOR THE MUNICIPALITIES AND PROVINCES

Based on the present information, it is not possible to tell which local government
has an equity surplus. The amount of equity some local governments have (more than
their yearly budget) and the oblique distribution between the individual local govern-
ments hint that many local governments have large surpluses, especially when taking
into account the expected sales of local government-owned shares (such as shares of
electricity companies).
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Local governments with a higher than average level of equity should ask themselves
if the present level of equity is really needed. When a surplus is recognized, they
should be careful not to accumulate more equity (compared to the size of their risks).
When the surplus is considerable, the municipality should consider freezing its eq-
uity or even letting it gradually decrease, without spending it inefficiently.
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