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Inleiding: het nieuwe financieren

Ondernemers zijn de stuwmotor van onze economie. Onder-
nemers gaan creatief om met veranderingen in de maat-

schappij en in de internationale orde. Zij zien in veranderingen 
meer kansen dan bedreigingen. Tegenslagen nodigen hen uit 
tot vernieuwing. Behendig omzeilen zij obstakels en zodra de 
kans zich voordoet, veren ze op en zijn ze na de crisis weer de 
voortrekkers van de economie. Dit boek is geschreven voor deze 
vaandeldragers van onze economie, voor ondernemers. Voor er-
varen ondernemers en voor starters, voor grote en voor kleine 
bedrijven. 

Dit boek is ook geschreven voor spaarders, beleggers en fi nan-
ciers. Voor hen die aan ondernemers fi nanciering verstrekken, of 
van plan zijn dit te gaan doen, bijvoorbeeld via crowdfunding. Om 
te ondernemen hebben ondernemers behoefte aan geld – geld om 
te investeren. Dat geld moet ergens vandaan komen, niet alleen 
van banken, maar ook rechtstreeks van spaarders en beleggers.

Nieuwe vormen van kredietverstrekking
In het verleden gingen ondernemers naar de bank voor fi nan-
ciering. Maar banken zijn door de crisis veranderd. Enerzijds is 
hun kredietbeleid minder royaal dan vroeger, anderzijds is hun 
positie in de samenleving aangetast. Het vertrouwen in banken 
heeft schade opgelopen. Banken werken aan herstel van het ver-
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trouwen, maar vertrouwen (her)winnen vergt tijd, veel tijd. Zo 
veel tijd dat ‘de markt van geld’ kon veranderen. Naast de banken 
zijn nieuwe aanbieders van kapitaal opgestaan; crowdfunding en 
kredietunies hebben een plaats in de markt veroverd. Ook an-
dere nieuwe aanbieders, zoals mkb-beurzen en microkrediet, 
zijn in de markt van bedrijfsfi nanciering gesprongen. Van ouds-
her opereerden in deze markt naast banken andere aanbieders 
in de luwte. Aanbieders van factoring en leasing stappen nu uit 
de schaduw en roeren zich nadrukkelijk. Het fi nancieringsland-
schap is een arena van tientallen aanbieders geworden. Het aan-
bod is zo groot dat gesteld kan worden: er is geld in overvloed!

Nu zich zoveel aanbieders van bedrijfsfi nanciering aandienen, 
rijst voor ondernemers de vraag welke aanbieders voor hen de 
beste propositie hebben. Waar moet je als ondernemer op let-
ten? Wat zijn de verschillen? Wanneer maak je gebruik van welk 
fi nancieringskanaal? De antwoorden op die vragen tref je aan in 
dit boek. 

Over dit boek
Dit boek leidt ondernemers door het doolhof van fi nancieringsal-
ternatieven en voert de lezer via de theorie in deel i en de product-
omschrijvingen in deel ii naar de dagelijkse praktijk in deel iii. 

Deel I – Vraag en aanbod: de markt van geld
Deel i omvat vier hoofdstukken waarin de achtergrond en de wer-
king van de zakelijke kredietmarkt worden beschreven. Hoofd-
stuk 1 handelt over de vraag wat de oorsprong is van zakelijke 
kredietbehoefte. De bespreking daarvan leidt tot de stelling: geld 
lenen levert geld op! Vervolgens wordt deze stelling genuanceerd, 
omdat er ook grenzen zijn aan kredietverlening. In hoofdstuk 2 
wordt ingegaan op de vraag waar het geld voor de kredietver-
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strekking vandaan komt en wie het op welke manier beschik-
baar stelt. Volgens de indirecte methode zetten particulieren hun 
spaargeld op een bankrekening en leent de bank deze gelden 
vervolgens uit aan bedrijven. Inmiddels is er in de maatschappij 
veel aandacht voor de directe methode: spaarders stellen hun geld 
rechtstreeks ter beschikking aan bedrijven. Bijvoorbeeld via een 
lening van ouders aan hun ondernemende zoon of dochter, of 
via een crowdfundingplatform aan andere ondernemers. In dit 
hoofdstuk is een testje opgenomen om te toetsen of deze directe 
spaar- en leenvorm iets voor jou als lezer is. Voor spaarders en 
beleggers is het interessant om dat te checken. In hoofdstuk 3 
wordt aandacht besteed aan de risico’s van bedrijfsfi nanciering 
en de wijze waarop men grip kan krijgen op deze risico’s. Ten 
slotte wordt in hoofdstuk 4 toegelicht hoe partijen met elkaar 
omgaan in de markt van bedrijfsfi nanciering. In dit hoofdstuk 
staat de kredietvrager centraal. Er wordt aandacht besteed aan 
het verstrekken van juiste en eerlijke informatie, het begrijpen 
van risico’s en het vastleggen van afspraken. Als alle deelnemers 
de spelregels kennen, kan het spel fair worden gespeeld.

Deel II – Aanbod van ondernemingsfinanciering
De markt van aanbod van fi nancieringen groeit: vele nieuwe 
aanbieders melden zich. Ook de oude, reeds lang bestaande aan-
bieders ontwikkelen en vernieuwen zich. In deel ii passeert een 
selectie van het aanbod aan fi nanciers de revue. In hoofdstuk 5 
worden vier nieuwe aanbieders besproken, te weten crowdfun-
ding, kredietunies, microkrediet (via Qredits) en mkb-beurzen. 
De markt van bedrijfsfi nanciering ontwikkelt zich snel. Deze 
markt blijft zich ontwikkelen en nieuwe kredietverstrekkers blij-
ven zich melden. Maar het is belangrijk ook gebruik te maken van 
de gevestigde fi nancieringsalternatieven. Deze worden bespro-
ken in hoofdstuk 6. Hier wordt aandacht besteed aan de eigen 
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inbreng van de ondernemer in zijn bedrijf en aan de mogelijk-
heden die zijn directe omgeving biedt: denk aan familie en vrien-
den, zakenrelaties, investeerders en de medewerkers binnen het 
bedrijf. Er wordt speciale aandacht aan leasing en factoring be-
steed, omdat deze fi nancieringsalternatieven in de huidige markt 
een grote rol spelen. In hoofdstuk 7 worden de ‘oude meesters’ 
besproken: banken en participatiemaatschappijen. Zij spelen een 
cruciale rol in de markt van ondernemingsfi nanciering en zullen 
dat naar verwachting ook blijven doen. De tendens is dat oude en 
nieuwe fi nanciers meer en meer met elkaar gaan samenwerken. 
One stop shopping is passé, ondernemers fi nancieren zich in toe-
nemende mate via meerdere partijen. Banken omarmen inmid-
dels deze verandering en hebben fi nancieel regisseurschap hoog 
in het vaandel staan.

Deel III – De praktijk
Van theorie naar praktijk. Geld in overvloed beoogt een praktisch 
boek te zijn om ondernemers te helpen een keus te maken uit 
het fi nancieringsaanbod. Hoe pak je de fi nanciering van je bedrijf 
aan? Doe je dat zelf? Schakel je een adviseur in? Zoek je dan een 
adviseur of een fi nancieel regisseur? Waaraan moet die voldoen? 
Hoe vind je die? Op deze praktische vragen vind je antwoord in 
hoofdstuk 8. Hier worden ook tips gegeven om de fi nanciering 
van de onderneming structureel onderdeel te laten zijn van de 
bedrijfsstrategie. Klanten en medewerkers zijn belangrijk, zij krij-
gen structureel aandacht. Financiers van de onderneming verdie-
nen dit ook, want een goede fi nanciering is de stille motor van elk 
bedrijf. In hoofdstuk 9 krijgt de lezer handvatten aangereikt om 
een keuze uit het grote aanbod van fi nancieringskanalen te kun-
nen maken. Deze keuze wordt bepaald door functionele kenmer-
ken en persoonlijke voorkeuren. Breng voor jezelf, voorafgaand 
aan een fi nancieringsverzoek, de kenmerken en voorkeuren in 
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kaart. Dat vereenvoudigt de zoektocht in het grote aanbod. Ver-
volgens worden in hoofdstuk 10 vier voorbeelden uit de praktijk 
beschreven: voorbeelden van ondernemingen in verschillende 
levensfasen. Elke levensfase heeft zijn eigen kenmerken en daar-
bij passen verschillende aanbieders van fi nanciering. Deze prak-
tijkvoorbeelden geven de lezer meer inzicht in zijn eigen situatie. 
Het boek wordt in hoofdstuk 11 afgerond met een blik op de toe-
komst. Financieringsland bevindt zich in een turbulente periode. 
De rollen en posities van de spelers worden herverdeeld. Maar 
intussen moet de business voor ondernemers doorgaan: daarom 
geeft Geld in overvloed inzicht in de actuele mogelijkheden van 
het verstrekken en verkrijgen van kredieten van en voor onder-
nemers.



Het Nederlandse mkb moet af van de 
verslaving aan bankkrediet. Dat gaat 
met veel afkickverschijnselen gepaard. 
Waar vinden ondernemers financiering, 

nu de banken hun kredietloket op 
een smalle kier hebben gezet? Dit 

boek biedt een praktische routekaart 
door het ingewikkelde landschap 

van alternatieve financieringsbronnen. 
Crowdfunding, kredietunies, 

microkrediet, ketenfinanciering, alles 
wordt nauwgezet behandeld, maar dan 
– en dat is prettig – zonder de hype. 

 – mathijs bouman,  econoom en journalist



DEEL I

Vraag en aanbod: 
de markt van geld

Een ondernemer kan geld lenen dankzij het feit dat een ander 
bereid is geld uit te lenen. Dit betekent dus dat het lenen van 

geld plaatsvindt op een markt. Waar sprake is van een markt, 
zijn twee partijen actief: vragers en aanbieders. Daarom wordt 
in hoofdstuk 1 aandacht geschonken aan de vragers en in hoofd-
stuk 2 aan de aanbieders. Als partijen elkaar vinden en transac-
ties sluiten, kunnen daaraan risico’s verbonden zijn. Hoofdstuk 3 
is gewijd aan het beoordelen van die risico’s en de wijze waarop 
ze kunnen worden beperkt. Uiteindelijk functioneert een markt 
het beste wanneer de deelnemende partijen bereid zijn zich 
aan spelregels te houden. De belangrijkste spelregels vind je in 
hoofdstuk 4. 



“Niemand heeft recht 
op financiering: het 
is een gunst van de 
kredietverstrekker.
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Ondernemingsfinanciering

Welvaart en groei van de economie worden sterk gestimu-
leerd door ondernemerszin. Ondernemers vormen een 

belangrijke aanjager van de economie. Om een bedrijf te run-
nen – en vooral om een bedrijf te laten groeien – is er geld nodig. 
Je kunt dit als ondernemer sparen: je maakt vijf jaar goed rende-
ment, je spaart de winsten en na vijf jaar heb je genoeg om een 
groei-investering te doen. Na die investering groeit het bedrijf 
versneld door. Maar het zit in de aard van een ondernemer dat hij 
niet kan wachten! Al in het eerste jaar ziet hij kansen! Waarom 
dan nog vier jaar wachten en sparen? Zijn gedachte is: nú is het 
dé tijd! 

Dat idee, het gevoel van kansen, van urgentie, van de wereld ver-
overen, kortom van ondernemen, dat gevoel is voor ondernemers 
zo’n sterke drijfveer dat ze niet kunnen wachten. Als je eerder 
investeert, kun je eerder rendement maken. De afweging van de 
ondernemer is: dankzij een lening kan ik vervroegd investeren. 
Als ik op een lening minder rente betaal dan het rendement dat 
ik ermee kan maken in de investering, dan is het een goede inves-
tering om met geleend geld te realiseren. Ondernemers hebben 
de gewoonte om de hieraan verbonden nadelen en risico’s met 
verve weg te wuiven. 
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1.1
Verschillen in kredietbehoeften

Strikt genomen is het voor veel ondernemers en bedrijven niet 
noodzakelijk om met geleend geld te ondernemen. Maar een on-
dernemer is nu eenmaal geen type om te gaan zitten wachten tot 
hij voldoende geld heeft om zijn plannen te realiseren. Hij wil nú 
iets doen om in de toekomst iets te realiseren. 

Dankzij krediet kun je nú actie 
ondernemen om in de toekomst 

iets te realiseren
Verschillende activiteiten leiden tot verschillen in kredietbehoef-
te. De handelaar die even extra geld nodig heeft om een extra 
partij goederen in te kopen, heeft ‘maar even’ kredietbehoefte. Als 
hij de met geleend geld gekochte partij goederen heeft verkocht, 
kan hij zijn lening afl ossen. De fabrikant die een nieuwe fabriek 
wil bouwen, heeft zo veel geld nodig voor de investering dat hij 
gedurende lange tijd een fi nanciering nodig heeft. Investeringen 
in de ontwikkeling van een product en in vaste activa (gebouw, 
inventaris, machines) zijn bedoeld voor de lange termijn. Het zijn 
investeringen in de organisatie om in de toekomst meer en beter 
omzet te kunnen realiseren. Deze langetermijninvesteringen 
laten zich het best fi nancieren met een langetermijnfi nanciering. 
In feite verleg je daardoor het sparen: je spaart niet vooraf, maar 
achteraf. De oplossing voor deze fi nancieringsvragen is een lening 
met een looptijd die in redelijke verhouding staat tot de (economi-
sche) levensduur van de investering. Een bedrijfspand fi nancier 
je met een lening van twintig jaar, inventaris met een vijfj arige 
lening en computers met een lening van hooguit drie jaar.
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Terwijl vaste activa dus gefi nancierd worden met leningen van 
meerdere jaren, worden vlottende activa – oftewel voorraad en 
debiteuren – veelal gefi nancierd met ‘kort geld’. In de praktijk is 
dat een rekening-courantfaciliteit bij een bank. Voorraad wordt 
snel omgezet in geld, dus is er snel afl ossingscapaciteit. Omdat 
je direct weer nieuwe voorraad inkoopt, heb je ook weer nieuw 
geld nodig. Dit is een continu proces met wisselende voorraden 
en veranderende kredietbehoefte. Daarom is hiervoor een reke-
ning-courantfaciliteit het meest geschikt: je kunt krediet opne-
men als het nodig is. Omdat ondernemen een continu proces is, 
is het gebruik van de rekening-courantfaciliteit in de praktijk ook 
een continu proces.

In feite zijn er maar twee soorten fi nancieringen: 
1. Een lening – Een fi nanciering voor een investering in vaste 

activa met een looptijd van meerdere jaren en een vast afl os-
singsschema.

2. Een kredietfaciliteit in rekening-courant – Een stand-by-facili-
teit om de pieken in het werkkapitaal op te vangen. 

Beide fi nancieringsinstrumenten bieden de ondernemer de kans 
om zijn activiteiten versneld uit te bouwen.

1.2
De motivatie om geld te lenen

Voorsprong op concurrenten kun je realiseren door eerder en 
sneller producten en vernieuwingen te introduceren. Om te in-
vesteren in die voorsprong heb je geld nodig. Dat is het grote 
voordeel van geld lenen: het levert geld op! Je kunt door lenen 
vandaag al iets realiseren waarvoor je later pas het geld hebt. Zo 
heeft lenen een sterke acceleratorwerking. Zolang je met het ge-
leende geld een rendement realiseert dat hoger is dan de rente-
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kosten, is het (vanuit dít perspectief althans) verstandig om geld 
te lenen. Dit wordt de hefboomfactor genoemd: het realiseren 
van extra rendement op eigen vermogen, dankzij het feit dat je 
vreemd vermogen leent. Het geleende geld draagt bij aan extra 
rendement van de onderneming. 

Voorbeeld positieve hefboomfactor

Ondernemer Mark de Groot heeft € 100.000 eigen geld in zijn onderneming 

geïnvesteerd. Het geld is gebruikt om de vereiste investeringen te doen. De 

balans ziet er als volgt uit:

Activa  € 100.000 Eigen vermogen  € 100.000 

Balanstotaal  € 100.000 Balanstotaal  € 100.000 

Mark realiseert met zijn activiteiten een winst van € 35.000. Dat betekent 

dat hij met een investering van € 100.000 een rendement van € 35.000 

heeft gerealiseerd; derhalve heeft hij een rendement van 35% op zijn eigen 

vermogen.

Als hij de investeringen verdubbelt, van € 100.000 naar € 200.000, kan 

hij een rendement realiseren van 2 × € 35.000 = € 70.000. Omdat Mark 

dat geld niet ter beschikking heeft, leent hij € 100.000 bij. De balans is 

verdubbeld:

Activa  € 100.000 Eigen vermogen  € 100.000 

Extra activa  € 100.000 Lening  € 100.000 

Balanstotaal  € 200.000 Balanstotaal  € 200.000 
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De rente op de lening bedraagt 5% per jaar, dus € 5.000 in het eerste jaar. 

De nu behaalde winst bedraagt: € 70.000 minus de extra rentekosten, dus 

€ 70.000 –/– € 5.000 = € 65.000. Deze winst komt volledig toe aan Mark. 

Hij heeft zelf € 100.000 eigen vermogen ingebracht en maakt nu € 65.000 

rendement, oftewel een rendement van 65% op het eigen vermogen. Dank-

zij de lening realiseert Mark dus 30%-punt meer rendement op zijn eigen 

vermogen.

Een positieve hefboomfactor is mooi. Het laat zich raden dat een 
negatieve hefboomfactor funest is voor een bedrijf. Bereken dus 
altijd het rendement dat je met geleend geld kunt maken. Doe dat 
realistisch en houd jezelf niet voor de gek. Als een ander je voor 
de gek houdt, is dat jammer. Doe je het zelf, dan is dat dom. 

De positieve hefboomfactor rekent af met de slogan: ‘Let op: geld 
lenen kost geld.’ Met deze slogan wordt de consument gewaar-
schuwd voor de risico’s van geld lenen. De slogan is aardig inge-
burgerd, maar geeft niet het juiste beeld. Voor veel ondernemers 
geldt: ‘Let op: geld lenen levert geld op.’ Als met geleend geld een 
rendabele investering wordt gedaan, levert geld lenen geld op. Als 
de opbrengst de kostprijs van de fi nanciering overtreft, is het zin-
vol te investeren en te lenen.

Let op: geld lenen levert geld op
Vanuit het perspectief van rendement is het verstandig om een 
investering met geleend geld te realiseren zolang het rendement 
op de investering groter is dan de kosten van de fi nanciering. 
Deze redenering gaat voorbij aan de risico’s en andere nadelen 
van fi nancieren. De beoordeling is zuiver cijfermatig. En de con-
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clusie is duidelijk: geld lenen levert geld op als de kostprijs van de 
fi nanciering lager is dan het rendement van de investering. 

Als geld lenen geld oplevert, is de vraag gerechtvaardigd: is kre-
diet zonder limiet verantwoord? Het antwoord is: nee. Ten gevol-
ge van risico’s en onzekerheden zijn er grenzen aan het lenen. Een 
kenmerk van een lening is: je moet afl ossing en rente betalen. Te-
genover de onzekere uitkomst van een investering die is gefi nan-
cierd met een lening staat dus een zekere, vaste verplichting van 
rente plus afl ossing. Dat betekent: een vaste verplichting versus 
een onzekere inkomstenstroom. Dat is risico. Daar komt bij dat 
de snelle technologische ontwikkelingen de laatste jaren leiden 
tot snelle, ingrijpende veranderingen in businessmodellen. Hier 
botsen theorie en praktijk! Het extra rendement dat een lening 
voor een onderneming kan opleveren, moet niet alleen worden 
afgezet tegen de kostprijs van de lening, maar ook tegen de risi-
co’s: de marktontwikkeling, de technologische ontwikkeling, de 
concurrentie. Kortom, alle ondernemingsrisico’s moeten in de 
investeringsbeslissing worden gewikt en gewogen. 

De consequentie van de risico’s is: onbeperkt fi nancieren is on-
verantwoord. Er is een optimale verhouding tussen eigen vermo-
gen en vreemd vermogen, die niet voor alle bedrijven hetzelfde is. 
Een onderneming waarvan het verdienmodel ‘activa-afhankelijk’ 
is (dat wil zeggen: afhankelijk van de activa waarin men inves-
teert, zoals machines) heeft meer investeringsactiviteiten – en 
dus ook meer fi nancieringsbehoefte – dan een onderneming 
gebaseerd op kennis, zoals een accountantskantoor. Er zijn dus 
bedrijven die door de aard van hun activiteiten een groter kapi-
taalbeslag hebben dan andere. 

De vraag is gerechtvaardigd: als enerzijds geld lenen verstandig is 
en het anderzijds niet onbeperkt kan plaatsvinden, ligt tussen die 
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twee uitersten een optimum. Wat is het optimum en waardoor 
wordt dit bepaald? 

1.3
Verantwoord financieren

Traditioneel kent de bedrijfseconomie de zogeheten gouden ba-
lansregel, die stelt: vaste activa dienen met lang kapitaal (eigen 
vermogen plus lang vreemd vermogen) gefi nancierd te worden en 
vlottende activa met kort vreemd vermogen. Dus: ‘lang met lang’ 
en ‘kort met kort’. Dit is een goed uitgangspunt, maar het geeft 
nog geen antwoord op de vraag hoeveel geleend geld versus eigen 
geld verantwoord is. Hier spelen andere factoren een rol; denk 
aan de aard van de activiteiten, risico’s in de markt en de levens-
fase van de onderneming. Per sector en per levensfase verandert 
de ideale balans. Bij grotere risico’s is er meer behoefte aan een 
buff er, meer behoefte aan eigen vermogen (in jargon: meer solva-
biliteit). Bij kleinere risico’s is een kleinere solvabiliteit acceptabel 
en kan een bedrijf meer lenen. 

Bedrijfsrisico’s hangen samen met de activiteiten van een bedrijf. 
Een productiebedrijf is kapitaalintensief en vergt een grotere 
buff er dan een handelsonderneming. In het midden- en klein-
bedrijf (mkb) is ten tijde van de grote economische groei de aan-
dacht – en daarmee de zorg – voor een voldoende grote buff er 
verslapt. Het idee ontstond: als de onderneming voldoende cash 
genereert, kun je blijven lenen. (Immers, geld lenen levert geld 
op.) In die jaren was er onvoldoende aandacht voor de risico’s, 
maar dankzij de economische crisis is het risicobesef hersteld. 
Daarom verkrijgen bedrijven minder gemakkelijk krediet van 
banken. Elk bedrijf moet een bepaald minimaal percentage aan 
eigen vermogen aanhouden om tegenslagen het hoofd te bieden. 
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Wat het juiste percentage eigen vermogen – de juiste solvabili-
teit – is, varieert. Als leidraad kan tabel 1.1 dienen. 

 Kritiek Laag Voldoende Optimum Sterk Surplus

Industrie/productie 15% 25% 35% 50% 60% 70%

Bouw 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Groothandel 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Detailhandel 15% 25% 35% 50% 65% 80%

Automotive B2C 15% 20% 30% 40% 50% 60%

Automotive B2B 15% 25% 35% 50% 60% 70%

Transport en logistiek 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Personenvervoer 15% 20% 30% 40% 50% 60%

Horeca en recreatie 15% 25% 35% 50% 60% 70%

Zakelijke 
dienstverlening

10% 20% 30% 50% 60% 70%

Informatie en 
communicatie

15% 25% 35% 50% 60% 70%

Vastgoedexploitatie 5% 15% 30% 40% 50% 60%

Landbouw en visserij 10% 20% 35% 50% 65% 80%

Private 
gezondheidszorg

10% 20% 30% 40% 50% 60%

Tabel 1.1 Optimale solvabiliteit in verschillende branches

In de tabel zijn zes klassen vermeld: kritiek, laag, voldoende, op-
timum, sterk en surplus. De betekenis hiervan wordt hierna toe-
gelicht.

 • Kritiek – Als de solvabiliteit op of onder het kritieke percenta-
ge ligt, loopt de continuïteit van de onderneming gevaar. Dit 
gevaar is nog niet acuut, maar kan wel snel manifest worden. 
Additioneel vreemd vermogen aantrekken is onverantwoord. 
Richt je op versterking van het eigen vermogen door resul-
taatverbetering en winstinhouding. Een versnelde verbetering 
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kun je realiseren door risicodragend vermogen van buiten af 
aan te trekken: bijvoorbeeld van een investeerder of van fa-
milie. De verschillende mogelijkheden worden in dit boek be-
sproken.

 • Laag – Als de solvabiliteit omstreeks niveau ‘laag’ verkeert, is 
additioneel geld lenen niet onmogelijk, maar ook niet wen-
selijk. De primaire aandacht dient uit te gaan naar balans-
verbetering. Veel bedrijven vragen juist in deze fase extra 
krediet aan, omdat de ondernemer meent dat de extra fi -
nanciering de mogelijkheid biedt de gewenste rentabiliteits-
verbetering te realiseren. Begrijpelijk, maar er is sprake van 
verhoogd risico voor zowel ondernemer als fi nancier. Zoek 
dus bij voorkeur risicodragend kapitaal, bijvoorbeeld door de 
uitgifte van aandelen of het aantrekken van een achtergestel-
de lening.

 • Voldoende – Als de solvabiliteit op dit niveau verkeert, zijn de 
balansverhoudingen gezond. De onderneming heeft voldoen-
de leencapaciteit.

 • Optimum – De verhouding eigen vermogen-vreemd vermogen 
is optimaal. Met dit solvabiliteitspercentage is er sprake van 
een gezonde onderneming die voor haar strategie en plannen 
eenvoudig toegang heeft tot alle kapitaalverstrekkers. In het 
mkb voldoen onvoldoende bedrijven aan deze optimale ver-
mogensverhouding. 

 • Sterk – Een solvabiliteit hoger dan het optimum betekent dat 
de onderneming zich onafhankelijk kan opstellen van haar fi -
nanciers. Een comfortabele positie.
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 • Surplus – Als de solvabiliteit zo groot is dat er een surplus is, 
heeft de onderneming meer eigen vermogen op de balans dan 
nodig is. In deze situatie kan men overwegen om geld aan de 
onderneming te onttrekken en aan de aandeelhouders uit te 
keren. Te veel eigen geld in de onderneming is niet effi  ciënt. 
Herkapitalisatie is het overwegen waard: de onderneming 
trekt dan een lening aan om extra dividend uit te keren. 

In de Nederlandse ondernemingspraktijk bevinden zich veel 
bedrijven in de categorieën Laag en Voldoende, waar de additio-
nele leencapaciteit van een bedrijf beperkt is.

Zzp’ers
De genoemde percentages zijn indicaties voor het bedrijfsle-
ven, voor ‘echte’ bedrijven. Een aparte, afwijkende groep vormt 
de groeiende groep zzp’ers (ondernemers zonder personeel in 
dienst). Veel zzp’ers voeren niet een bedrijf in de klassieke zin, 
maar zij exploiteren voornamelijk hun eigen persoonlijke kwali-
teit als professional. In feite betreft het werknemers zonder vast 
dienstverband. Zij creëren in hun bedrijf wel inkomen, maar 
geen ondernemingswaarde. Daardoor hebben zij nauwelijks tot 
geen leencapaciteit. Voor hen geldt dat de optimale solvabiliteit 
omstreeks 80 à 100 ligt. De buff er die zij in hun onderneming 
opbouwen, is voornamelijk bedoeld om perioden van leegloop 
(perioden zonder opdrachtgevers) te overbruggen en een reserve 
op te bouwen voor pensioen. 

Zzp’ers creëren inkomen, geen waarde
In dit hoofdstuk is aandacht geschonken aan de vraag waarom 
ondernemers behoefte hebben aan krediet. De belangrijkste 
reden is dat dankzij het opnemen van fi nanciering een onderne-
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mer eerder (in de tijd) investeringen kan realiseren en daardoor 
extra rendement kan realiseren. Om geld te kunnen lenen moe-
ten er ook partijen zijn die geld ‘over’ hebben en die bereid zijn 
dit aan ondernemers ter beschikking te stellen. Deze groep, de 
aanbieders van geld, vormt het onderwerp van hoofdstuk 2. 
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