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Woord vooraf bij de vijfde druk

Het maken van opdrachten is een belangrijk hulpmiddel bij de verwer-
king van de theorie uit Bedrijfseconomie voor het besturen van organisa-
ties. Bij het uitwerken van de opdrachten blijkt in welke mate men in 
staat is de theorie in concrete situaties toe te passen. De opdrachten die 
in dit boek zijn opgenomen, klimmen op in moeilijkheidsgraad. In het 
begin van ieder hoofdstuk staan eenvoudige opdrachten. Naarmate het 
hoofdstuk vordert, neemt de moeilijkheidsgraad toe. Van alle opdrach-
ten zijn, voor zover van toepassing, de numerieke antwoorden achterin 
het boek gegeven. De student kan zijn uitkomsten vergelijken  met de 
standaarduitkomsten, voordat hij of zij verder gaat met de rest van de 
opdracht.

Bij dit opgavenboek hoort ook een website: www.bedrijfseconomie-
heezen.noordhoff.nl. Op de website staan de uitwerkingen van een 
groot aantal eenvoudige opdrachten. Deze uitwerkingen zijn zodanig 
vormgegeven, dat de student ‘de weg wordt gewezen’ naar de juiste 
oplossing. De uitwerkingen bevatten een stramien, op basis waarvan de 
student zijn opdrachten kan uitvoeren. Bij een foutief antwoord wordt 
aangegeven welke fout is gemaakt en/of wordt een suggestie gegeven 
voor een verbetering. Deze interactieve benadering stelt de student in 
staat een groot gedeelte van de opdrachten zelfstandig te controleren. 
Door deze aanpak hoeft de student(e) minder vaak een beroep te doen 
op de docent en is hij of zij beter in staat zijn/haar eigen werktempo 
te bepalen. 

Ondanks de aandacht die we hebben besteed aan de totstandkoming 
van dit opgavenboek, is de schrijver zich ervan bewust dat verbeterin-
gen mogelijk zijn. Wij stellen uw kritische opmerkingen daarom zeer 
op prijs. U kunt ze zenden aan Noordhoff Uitgevers bv, Postbus 58, 
9700 MB Groningen, onder vermelding van de auteur en de titel van 
het boek.

Drs. A.W.W. Heezen

Elst, november 2011
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9

Studiewijzer

Dit boek bevat een groot aantal opgaven die gebruikt kunnen worden 
om de theorie uit Bedrijfseconomie voor het besturen van organisaties toe 
te passen. De volgorde van de opgaven sluit aan bij de theorie die in 
Bedrijfseconomie voor het besturen van organisaties wordt besproken. De 
opgaven klimmen op in moeilijkheidsgraad. De opgaven zijn in drie 
niveaus ingedeeld:
1  Geen toevoeging: eenvoudige opgave. Dit soort opgaven zijn een 

elementaire toepassing van de theorie.
2  Eén asterisk (*): opgave met een gemiddelde moeilijkheidsgraad. Dit 

soort opgaven vergen enig inzicht in (een gedeelte van) de behan-
delde leerstof.

3  Twee asterisken (**): opgave met een hoge moeilijkheidsgraad. Voor 
het maken van dit soort opgaven is grondige kennis van en inzicht 
in de (samenhang van de) behandelde onderwerpen vereist.

Achterin dit opgavenboek zijn de numerieke antwoorden van alle op-
gaven opgenomen. Dit stelt de student in staat de juistheid van zijn 
uitwerkingen te toetsen.
Van een aantal opgaven zijn tevens de volledige uitwerkingen opge-
nomen. Deze opgaven zijn gemarkeerd met een ‘U’ onder het opgave-
nummer. De uitwerkingen van de overige opgaven worden alleen aan 
docenten verstrekt.

Studieaanwijzingen
Voor een effectieve bestudering van de stof adviseren wij als volgt te 
werk te gaan:
1  Bestudeer de stof uit Bedrijfseconomie voor het besturen van organisaties.
2  Maak de opgaven die behoren bij de leerstof.
3  Vergelijk uw uitkomst met de numerieke antwoorden achterin het 

opgavenboek.
4  Als uw antwoord afwijkt van de gegeven numerieke antwoorden, 

probeer dan de fout te achterhalen. Raadpleeg zo nodig de relevante 
leerstof en de Excel-uitwerkingen op de website.

5  Maak in laatste instantie gebruik van de volledige uitwerkingen van 
de opgaven (voor zover die beschikbaar zijn).
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1  Betekenis van de bedrijfseconomie 13

1  Betekenis van de bedrijfseconomie

 1.1 Kredietcrisis in vijf stappen

Begin vorig jaar had de hypo-
theekcrisis in de Verenigde Staten 
nog geen gevolgen voor Neder-
land. Nu wel. Maar dat hoeft nog 
geen ramp te zijn.
Door onze redacteur Egbert Kalse

Geld lenen voor een auto wordt 
duurder. De hypotheekrente stijgt. 
Onze pensioenpremies gaan vol-
gend jaar misschien omhoog. De 
gevolgen van de internationale 
financiële crisis worden ook in 
Nederland steeds meer merkbaar. 
En dat terwijl het allemaal zo ver 
weg leek, met die te makkelijk 
verstrekte hypotheekjes in de 
Verenigde Staten. Hoe kon dit ge-
beuren en wat zijn de gevolgen? 
Een overzicht: 

1  Eind 2006, begin 2007: aflossings-
problemen in de VS 
Amerikaanse huizenbezitters 
komen in de problemen met de af-
lossing van hun hypotheken. Het 
gaat om mensen met weinig inko-
men en weinig eigen kapitaal, die 
relatief dure hypotheken hebben 
afgesloten. Hypotheekaanbieders 
hebben hypotheken verstrekt met 
een addertje onder het gras: de 
eerste jaren betaalt men een lage 
rente, waardoor de maandelijkse 
lasten goed te dragen zijn. Daarna 
wordt de rente verhoogd en moe-
ten er ineens honderden dollars 
meer per maand worden betaald. 
Het aantal gemiste aflossingen 
loopt hierdoor op, de eerste men-
sen worden uit hun huizen gezet, 
hun woningen worden gedwon-
gen verkocht.

2  Voorjaar 2007: de hypotheekcrisis 
begint echt 
Amerikaanse banken beginnen 
de gevolgen te merken van het 
toenemend aantal gemiste aflos-
singen. De verstrekte hypothe-
ken waarin de banken handelen, 
worden minder waard. Huizen 
die gedwongen worden verkocht, 

leveren minder op dan de waarde 
waarvoor banken ze als onder-
pand op de balans hebben staan. 
De eerste kleine hypotheekban-
ken komen in de problemen.

3  Zomer 2007 tot zomer 2008: het 
wordt een kredietcrisis 
De banken die de hypotheken 
hebben verstrekt, hebben die 
leningen samengebundeld, op-
geknipt en weer doorgeleend 
aan andere banken en financiële 
instellingen. Daardoor weet nie-
mand meer precies wie de schade 
zal dragen van een niet-afgeloste 
hypotheek. Gevolg is dat ban-
ken elkaar onderling gaan wan-
trouwen. Het risico stijgt dat een 
lening die een bank afsluit niet 
meer wordt afgelost. Steeds vaker 
blijkt dat degene aan wie de le-
ning is verstrekt zwaar in de pro-
blemen is gekomen. 
Omdat de markt voor interban-
caire leningen opdroogt, wordt 
het steeds moeilijker de waarde 
vast te stellen van de pakketten 
aan hypotheekobligaties, de op-
geknipte en weer doorgeleende 
hypotheken. Op basis van bere-
keningen beginnen banken de 
waarde van die pakketten op de 
balans te verminderen. De eerste 
miljardenafschrijvingen stapelen 
zich op, evenals de verliezen. 
Zakenbank Bear Stearns komt 
in maart 2008 in de problemen 
omdat beleggers de bank niet 
meer vertrouwen. Om een fail-
lissement te voorkomen helpt de 
Amerikaanse centrale bank JP-
Morgan Chase met de overname 
van Bear Stearns.

4  Zomer 2008: Fannie en Freddie in 
de problemen 
De aanhoudende problemen op 
de Amerikaanse huizenmarkt 
raken nu ook rechtstreeks de 
twee grootste hypotheekbedrij-
ven in de Verenigde Staten, Fan-
nie Mae en Freddie Mac. Samen 

garanderen zij bijna de helft van 
alle in de VS afgesloten hypothe-
ken, met een waarde van 5.300 
miljard dollar. De Amerikaanse 
overheid vreest dat met het omval-
len van Fannie en Freddie de crisis 
oncontroleerbaar wordt, en besluit 
een reddingsplan op te zetten. 
Beide hypotheekgiganten worden 
onder overheidstoezicht geplaatst, 
de top van de bedrijven wordt ver-
vangen en de staat stelt zich voor 
200 miljard dollar garant.

5  Zakenbanken vallen als blaadjes van 
de bomen 
Zakenbanken Merrill Lynch en 
Lehman Brothers komen in de 
problemen. Merrill ‘redt’ de situ-
atie door zich te laten overnemen 
door een rijke bank die zoveel 
geld heeft dat deze garant kan 
staan voor Merrill: Bank of Ame-
rica. Voor Lehman Brothers zijn 
geen kopers te vinden. De bank 
vraagt uitstel van betaling aan. 
Afgelopen maandag breekt we-
reldwijd paniek uit op de beur-
zen. De grootste verzekeraar ter 
wereld, American International 
Group (AIG), dreigt om te vallen 
en vraagt om 40 miljard dollar 
noodhulp van de autoriteiten. 
Die steken een dag later circa 75 
miljard dollar in AIG. 
De problemen van AIG leiden 
op de financiële markten tot 
een schokreactie. Verzekerings-
maatschappijen, die tot nu toe 
redelijk goed door de crisis heen 
leken te komen, blijken toch 
grotere  problemen te hebben 
dan verwacht. Aandelen in ver-
zekeraars kelderen met vele pro-
centen per dag. De crisis dreigt 
nu ook over te slaan naar pen-
sioenfondsen, die hun beleg-
gingen in de  verzekeraars in rap 
tempo zien verdampen. Daar-
door kan de dekkingsgraad van 
de fondsen in gevaar komen. En 
als dat gebeurt is er nog maar 
één oplossing: de pensioenpre-
mies omhoog. ■

Kredietcrisis in vijf stappen

Bron: NRC Handelsblad, 17 september 2008
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14 Opgaven

 a Met welke problemen krijgen banken te maken als de huizenbezitters waaraan 
ze een hypothecaire lening hebben verstrekt, hun rente- en aflossingsverplich-
tingen niet kunnen nakomen?

 b Welke problemen kunnen er ontstaan als banken hun vorderingen op cliën-
ten (in dit artikel gaat het om huizenbezitters die een hypothecaire lening 
bij de bank hebben opgenomen) aan andere banken doorverkopen?

 c Waarom is vooral in de bancaire wereld vertrouwen belangrijk?
 d Wat kan er gebeuren als de cliënten geen vertrouwen meer hebben in hun 

bank?
 e1  Wat wordt bedoeld met de dekkingsgraad van pensioenfondsen?
 2  Welke problemen kunnen er ontstaan als de dekkingsgraad onvoldoende is?
 3  Wat is het verband tussen een onvoldoende dekkingsgraad en een verho-

ging van de pensioenpremie?
 4  Wat zijn de gevolgen van een verhoging van de pensioenpremie voor de 

koopkracht van de consument en de winstverwachtingen van ondernemin-
gen?

 1.2 Kredietcrisis waait over van VS naar Europa

Door onze correspondent Freek Staps

De financiële crisis, die tot nu 
toe vooral in Amerika slachtof-
fers heeft gemaakt, zal Europa 
niet voorbijgaan. Dat zegt Shei-
la Bair, een van de machtigste 
vrouwen in de Amerikaanse fi-
nanciële wereld.
Bair staat aan het hoofd van 
de Federal Deposit Insurance 
Corporation (FDIC) en is, 
samen met centrale bankier 
Ben Bernanke en minister van 
Financiën Hank Paulson, een 
van de financiële toplieden die 
namens de Amerikaanse over-
heid de kredietcrisis probeert in 
te dammen. De Republikeinse 
werd twee jaar geleden door 
president Bush benoemd bij 
de FDIC, die garant staat voor 
4.400 miljard dollar (3.100 
miljard euro) aan tegoeden 
van Amerikanen bij ruim 7 000 
banken. Donderdag werd be-
kend dat de Amerikaanse over-

heid werkt aan een plan om 
rust terug te brengen op de fi-
nanciële markten. Er moet een 
staatsfonds komen, dat voor 
honderden miljarden aan ris-
kante beleggingen op basis van 
hypotheken overneemt van 
banken. De beurzen reageerden 
wereldwijd euforisch op het 
nieuws, hoewel niemand nog 
weet hoe het plan precies vorm 
moet krijgen. 
De Amerikaanse overheid richt-
te eind jaren tachtig al eens een 
dergelijk fonds op, waarbij de 
FDIC verantwoordelijk werd 
voor het beheer. Het is nog 
niet duidelijk of dat deze keer 
ook gebeurt. FDIC-topvrouw 
Bair reageert tegen deze krant 
vooralsnog terughoudend op 
het reddingsplan. ‘Het is een 
interessant concept’, aldus 
Bair. Ze benadrukt ‘niemand 
te willen bekritiseren, want dit 
is nou eenmaal een buitenge-
wone tijd en er is geen hand-

boek voorhanden. Beslissingen 
worden nu ad hoc genomen.’ 
Belangrijkste doelstelling is het 
voorkomen van paniek bij de 
burgers. ‘Ik wil vermijden dat 
mensen massaal hun geld gaan 
opnemen.’
Volgens Bair is duidelijk dat 
de systeemcrisis zich niet zal 
beperken tot de VS. ‘De wereld-
wijde financiële markten wer-
ken niet.’ Ook in Europa moet 
men zich meer zorgen maken 
dan men tot nu toe doet, stelt 
Bair. ‘We zitten allemaal in het-
zelfde schuitje.’
In Nederland houdt minister 
Bos (Financiën, PvdA) staande 
dat de situatie in de VS sterk 
verschilt van die in Nederland, 
al zullen de gevolgen ook hier 
merkbaar zijn. ‘De hele crisis 
betekent de definitieve teloor-
gang van een systeem dat is 
gebaseerd op hebzucht, onver-
antwoorde risico’s en perverse 
beloningen’, zei Bos gisteren. 
Hij constateerde dat beleggers 
positief reageren op het plan 
voor een Amerikaans staats-
fonds. ‘Kennelijk bestaat de 
gedachte dat dit de mogelijk-
heid biedt om de risico’s uit het 
systeem te krijgen.’ ■

Financiële crisis VS zal
Europa ook gaan raken

Bron: NRC Handelsblad, 1 oktober 2008
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1  Betekenis van de bedrijfseconomie 15

 a Welke problemen kunnen er voor de wereldeconomie ontstaan als burgers 
massaal hun tegoeden bij banken gaan opvragen?

 b Wat zijn de verwachte voordelen (positieve effecten) als de overheid staats-
fondsen instelt, die riskante beleggingen van banken gaan overnemen?

 c Wat wordt bedoelt als wordt gezegd dat de financiële markten wereldmark-
ten zijn?

 1.3 Schuldencrisis bij Europese overheden

Schuldencrisis bij 
Europese overheden

Bron: www.euobserver.com en www.europa-nu.nl

Eurocrisis door begrotingstekort 
en staatsschuld eurolanden
In de loop van 2010 nam 
het vertrouwen in de euro af 
omdat verschillende euro-
landen kampen met grote te-
korten op hun begroting en 
flinke staatsschulden. Vooral 
landen in Zuid-Europa en Ier-
land hebben grote financiële 
problemen. Door drastisch te 
bezuinigen, en in sommige 
gevallen met financiële steun 
van buitenaf, proberen deze 
landen hun huishoudboekje 
weer op orde te brengen en 
het vertrouwen in de euro te 
herstellen. 
De problemen met de begro-
tingen zorgen voor veel on-
rust op de financiële markten. 
Landen die het niet goed doen 
moeten veel meer rente beta-
len op hun leningen, wat ze 
alleen maar verder in de pro-
blemen brengt. Ook brengt die 
onrust onzekerheid met zich 
mee, en dat is niet goed voor 
het herstel van het vertrouwen 
in de economie.

Alle maatregelen en bezuinigin-
gen hebben geleid tot protesten 
in sommige Europese landen. 
Burgers gaan er soms flink op 
achteruit. En dat terwijl de 
meesten al getroffen waren 
door de gevolgen van de econo-
mische crisis. Om verdere on-
rust te beperken liet de voorzit-
ter van de Europese Commissie, 
Barosso, tijdens zijn jaarlijkse 
toespraak over ‘de staat van de 
unie’ op 28 september 2011 
weten dat de oplossing van de 
eurocrisis ‘geen sprint is, maar 
een marathon’ en dat Europa 
uiteindelijk sterker en slagvaar-
diger zal worden.

Het probleem
Door de economische recessie 
hebben veel EU-landen hun 
overheidstekorten de laatste 
jaren sterk zien groeien, tot 
ver boven de grenzen die in de 
Europese begrotingsregels zijn 
afgesproken. Vooral landen in 
Zuid-Europa, zoals Griekenland, 
Spanje, Portugal en Italië, maar 
ook Ierland, hebben een enorm 

begrotingstekort en een flinke 
staatsschuld. Sinds het bekend 
worden van grote financiële 
problemen in Griekenland, in 
oktober 2009, daalde de waarde 
van de euro, en steeg de rente 
die landen moesten betalen op 
hun leningen.
De lagere waardering van de 
euro werd veroorzaakt door 
een afnemend vertrouwen in 
de euromunt op de financiële 
markten. Beleggen in staats-
obligaties van de landen in fi-
nanciële problemen werd min-
der aantrekkelijk, omdat de 
kans toenam dat deze landen 
hun leningen niet meer kun-
nen terugbetalen. 
De Duitse Bondskanselier An-
gela Merkel zei op 19 mei 2010 
zelfs dat de euro in gevaar was 
door de financiële problemen 
van eurolanden. De crisis vorm-
de volgens haar ‘de grootste test 
voor Europa sinds decennia.’ 
De problemen hielden in 2010 
en 2011 aan, en verergerden 
in sommige gevallen. Het ver-
trouwen in landen als Grieken-
land, en in mindere mate Ier-
land, Portugal, Spanje en Italië 
daalde nog verder. De andere 
eurolanden moesten te hulp 
schieten. ■

 a Wat bedoelen we met een economische recessie?
 b Wat bedoelen we met consumentenvertrouwen?
 c Welke gevolgen heeft de schuldencrisis voor het consumentenvertrouwen? 

Licht je antwoord toe.
 d Welke gevolgen heeft een daling in het consumentenvertrouwen voor de 

financiële resultaten van bedrijven? Licht uw antwoord toe.
 e Wie betalen uiteindelijk de ‘rekening’ van de schuldencrisis (die ook wel 

eurocrisis wordt genoemd)? Licht uw antwoord toe.
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16 Opgaven

 a Wat zijn volgens het bovenstaande artikel de verschillen tussen de crisis 
in 2008 (zie vraagstuk 1.2) en de schuldencrisis in het eurogebied in 2010 
(zie ook vraagstuk 1.3)?

 b Wat zijn de overeenkomsten tussen de crisis in 2008 (zie vraagstuk 1.2) en 
de schuldencrisis in 2010 (zie ook vraagstuk 1.3)?

 c Wat zijn de gevolgen voor de banken als zij hun vorderingen op Europese 
overheden (zoals Griekenland) lager moeten waarderen?

Bankiers zijn bang voor een herhaling van de crisis van het najaar van 2008. Dit 
keer zijn hun balansen sterker, maar tegelijk zijn de potentiële problemen groter.

Banken zijn sterker dan in 2008, maar de 
crisis kan deze keer wel erg groot uitvallen

Bron: Het Financieele Dagblad, 14 september 2011

Het voorgevoel dat er een nieu-
we crisis aan zit te komen heeft 
hij al een tijdje, financieel direc-
teur Bert Bruggink van Rabo-
bank. Hij begon erover op 24 
augustus, bij de presentatie van 
de halfjaarcijfers. De situatie op 
de geld- en kapitaalmarkten is 
‘vergelijkbaar met de periode 
na de val van Lehman’, was 
toen zijn boodschap. Nu, drie 
weken later, is het alleen maar 
erger geworden, zegt hij.
Betekent dat weer een nieuwe 
ronde aan miljarden voor staats-
steun en staatsgaranties? Op 
het eerste gezicht valt dat mee.
Want banken staan er sterker 
voor dan in 2008, vlak voor 
het faillissement van de Ame-
rikaanse zakenbank Lehman 
Brothers, op de kop af drie jaar 
geleden. Ze hebben nauwelijks 
dividend uitgekeerd maar alle 
winst gebruikt om hun buffers 
te versterken.
Bovendien komt de huidige 
eurocrisis niet zo onverwacht 
als die rond Lehman. Destijds 
was het een volkomen verras-
sing dat een overheid een sys-
teembank zou laten vallen. 
Terwijl de problemen met de 
staatsschulden van sommige 
eurolanden al jaren sluimeren. 
Er kunnen dus scenario’s wor-
den gemaakt.

Daar komt nog bij dat het in-
middels wel duidelijk is dat 
overheden zich geen herha-
ling van Lehman zullen ver-
oorloven. Als een bank dreigt 
te vallen, zal de overheid altijd 
klaarstaan om haar op te van-
gen, daar gaat de markt van 
uit. Of alle schuldeisers in zo’n 
scenario hun geld terug zullen 
krijgen, is overigens minder 
duidelijk. Ook de ECB staat 
klaar, zo liet Trichet gisteren 
nog eens weten.
Het lijkt er dus op dat een 
nieuwe crisis de banken minder 
voor problemen zal plaatsen, 
maar dat hoeft niet zo te zijn.
Want de aard van de proble-
men die op banken af kunnen 
komen als de eurocrisis niet 
op tijd wordt opgelost, is veel 
ernstiger. Destijds ging het om 
een bank in Amerika die failliet 
ging plus problemen met rom-
melhypotheken die maar een 
klein deel van de beleggingen 
van banken uitmaakten.
Ditmaal gaat het om de kern 
van het financiële stelsel: de toe-
komst van de euro. ‘Het gaat 
niet meer alleen om Grieken-
land. Ondertussen is ook Italië 
erbij gekomen. En er is rumoer in 
het Franse domein. Dat zijn plot-
seling wel twee heel belangrijke 
landen in het verhaal, dat brengt 

veel onzekerheden met zich 
mee’, zegt financieel directeur 
Ference Lamp van SNS Reaal.
In 2008 was de crisis de schuld 
van bankiers zelf: met iets te veel 
dollartekens in de ogen hadden 
ze zich laten oplichten met rom-
melhypotheken. Maar deze keer 
gaat het om een enorme porte-
feuille aan staatsobligaties, die 
ze min of meer verplicht zijn aan 
te houden als liquiditeitsreserve.
Wat erger is: ze kunnen ditmaal 
niets bijdragen aan de oplos-
sing. Griekenland of andere 
probleemlanden te hulp schie-
ten, dat is een taak voor politici. 
Maar tot grote frustratie van 
bankiers, die gewend zijn pro-
blemen op te lossen, praten de 
politici maar door. In hun ogen 
spuien politici wilde ideeën zon-
der door te hebben hoe woest 
de markten daarop reageren.
Niet voor niets waarschuwen 
bankiers en analisten voor een 
herhaling van ‘2008’, misschien 
wel in een ernstiger variant. Deze 
keer zijn alle scenario’s ruim op 
tijd klaar, maar in sommige sce-
nario’s is er simpelweg te wei-
nig ruimte om te handelen. In 
Nederland kan de overheid bij-
springen – iets waar Financiën 
al voorzichtig naar kijkt – maar 
in andere eurolanden is zelfs dat 
niet zeker. ■

Cor de Horde, Amsterdam

 1.4 
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 1.5 Leven in nederland niet veel duurder

In Nederland zijn de prijzen in maart met 
2 procent gestegen. Dat is 0,6 procent lager 
dan het gemiddelde in de eurolanden.  

AMSTERDAM – De inflatie is 
in maart een fractie gestegen, 
van 1,9 naar 2,0 procent. Dat is 
hetzelfde peil als in januari. De 
stijging komt geheel voor reke-
ning van de overheid. Zonder 
verhoging van de assurantiebe-
lasting was de inflatie in maart 
onveranderd gebleven.

Dit blijkt uit nieuwe cijfers van 
het Centraal Bureau voor de 
Statistiek. Sommige producten 
werden flink duurder. De prijs 
van koffie, thee en cacao steeg 
14,6 procent ten opzichte van 
een jaar geleden. Fruit werd 8,2 
procent duurder, autobrand-
stof 10,2 procent en gas 5,4 
procent.

Een jaar geleden was de inflatie 
nog maar 1 procent, maar ook 
de huidige 2 procent is historisch 
gezien laag. De gemiddelde in-
flatie sinds 1987 bedraagt 2,17 
procent. Alleen in de recessiepe-
riode eind jaren tachtig en in de 
jaren sinds 2004 lag de inflatie 
onder de 2 procent.
De Europese Centrale Bank 
(ECB) beschouwt een inflatie-
tempo van 2 procent als het 
maximaal toelaatbare. Ook 
in de berekening van de ECB 
komt de Nederlandse inflatie 
uit op 2 procent, maar in alle 
eurolanden bij elkaar is het 2,6 
procent. Dat was voor de bank 
de reden om donderdag zijn 
belangrijkste rentetarief met 
een kwart procentpunt te ver-
hogen.
De stilstand van de inflatie staat 
in schril contrast met de enorme 
prijsstijgingen voor grondstof-
fen op de wereldmarkten. Daar 
zijn graan, soja, metalen, gas 
en olie veel duurder geworden. 
De stijging van de olieprijzen
heeft haar weg naar de benzine-
pomp wel gevonden, maar de 

Van onze verslaggever
Gerard reijn 

2008

Bron: 080411 © de Volkskrant –wm. Bron: Centraal Bureau voor de statistiek, Den Haag/Heerlen 7-4-2011
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Voedingsmiddelen
en alcoholvrije dranken
Koffie, thee en cacao

Kleding en schoeisel
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Prijsstijging ten opzichte van 12 maanden eerder, januari 2008 tot en met maart 2011, in %
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 d Wat verstaan we onder een ‘systeembank’ en waarom zullen overheden 
(en/of de ECB) deze banken ondersteunen als zij in financiële problemen 
komen?

 e Wat bedoelen we in het geval van de eurocrisis met het ‘besmettingsge-
vaar’?

 f Welke gevolgen heeft de schuldencrisis voor de kredierverlening van ban-
ken aan de consumenten (bijvoorbeeld voor het verstrekken van hypothe-
caire leningen aan particulieren)?

 g Welke gevolgen heeft de schuldencrisis voor de kredietverlening van ban-
ken aan het bedrijfsleven?
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agrarische grondstoffen hebben 
nog maar zeer mondjesmaat 
geleid tot prijsstijgingen in de 
winkel.
De meeste grondstofprijzen 
worden slechts sterk ‘verdund’ 
vertaald in de winkelprijzen, ver-
klaart CBS-econoom Michiel Ver-
geer. ‘In de meeste producten zit 
veel meer arbeid dan grondstof.’ 
Minstens even belangrijk is dat 
de gevreesde loon-prijsspiraal 
zich niet voordoet. ‘De lonen 
blijven laag’, constateert Vergeer.

Ook de concurrentie tussen 
producenten en winkeliers laat 
nauwelijks prijsstijgingen toe. 
Zelfs accijnsverhogingen wor-
den niet meer doorberekend. 
In maart ging de tabaksaccijns 
omhoog, maar die werd vrijwel 
niet doorberekend.
Sigarettenfabrikant Philip Mor-
ris maakte eerder al bekend 
waarom: als de prijs wordt ver-
hoogd, gaat de concurrentie 
met het marktaandeel aan de 
haal.

Economen van ABN Amro 
verwachten wel dat de grond-
stoffeninflatie uiteindelijk door-
dringt tot in de winkel. Nick Kou-
nis, hoofdeconoom bij de bank: 
‘Producten moeten worden 
gemaakt en verkocht. Het duurt 
even voor ze op de winkelvloer 
te zien zijn. Maar ze komen wel.’ 
Maar ook hij zegt dat fabrikanten 
en winkeliers een deel van de 
prijsstijging voor eigen rekening 
moeten nemen, ‘zeker nu de 
economie nog slapjes is’. […] ■

Bron: de Volkskrant, 8 april 2011

 a Waarom gaat de Europese Centrale Bank (ECB) de rente verhogen als de in-
flatie te sterk dreigt te stijgen (boven de maximaal toelaatbaar geachte 2%)?

 b Welke oorzaken kunnen ten grondslag liggen aan de prijsstijging van 
(eind)producten?

 c Waarom is de inflatie veel geringer dan de stijging van de prijzen van 
graan, soja, metalen, gas en olie?

 d Wat bedoelen we met de loonprijsspiraal?
 e Welke invloed heeft de mate van concurrentie in een bepaalde branche op 

de mogelijkheden om gestegen inkoopprijzen door te berekenen in de ver-
koopprijzen?

 1.6 EU leent miljarden extra aan mkb

  Waarom is het belangrijk dat (ook) mkb-bedrijven tegen flexibele en gun-
stige voorwaarden vreemd vermogen kunnen aantrekken?

NICE – De Europese geldpot voor le-
ningen aan middelgrote en kleine be-
drijven wordt flink vergroot. De Eu-
ropese Investeringsbank (EIB) wil het 
budget verhogen van ongeveer 5 naar 
7,5 miljard euro per jaar. 

Dat blijkt uit een akkoord tussen de EIB 
en huidig EU-voorzitter Frankrijk, dat 
vrijdag bij EU-beraad in Nice bekend is 
geworden.

Om het extra geld was gevraagd door de 
Franse president Nicolas Sarkozy en de 
Britse premier Gordon Brown, als reac-
tie op de verslappende economische en 

financiële situatie. Veel banken zitten 
daardoor krap bij kas.

Flexibeler
De EIB leent het geld aan banken, die 
het onder naam van ‘Europese mkb-le-
ning’ kunnen doorlenen aan middelgrote 
en kleine bedrijven (mkb). Doel is dat 
de leningen flexibeler of goedkoper zijn 
dan commerciële leningen.

Van de speciale Europese mkb-leningen 
wordt nu al veel gebruikgemaakt in de 
Europese Unie. In Nederland is nog geen 
bank die ze aanbiedt, omdat veel banken 
hier zelf solide genoeg zijn. ■

EU leent miljarden extra aan mkb

Bron: ANP, 12 september 2008
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Marcel de Boer
AMSTERDAM
Het economisch klimaat in Neder-
land is vorige maand guur geworden. 
Voor het eerst sinds juli 2009 is de 
bedrijvigheid in de productiesector 
verslechterd. Dat blijkt uit onderzoek 
door de Nederlandse Vereniging van 
Inkoopmanagers (Nevi).
De index van de Nevi is in septem-
ber met 1,8 punten gedaald tot 48,9. 
Daarmee is de graadmeter na 26 
maanden weer onder de 50 gezakt, 
wat duidt op economische krimp. 
Eerder werd al bekend dat de inkoop-
managersindex voor de Europese 
industrie en dienstensector vorige 
maand niet meer boven de 50 wist uit 
te komen.
De daling van de Nevi-index is 
vooral het gevolg van een fors inge-
zakte orderontvangst, zowel uit bin-
nen- als buitenland. De opdrachten 
nemen onder meer af, omdat het ver-
trouwen van de klant een deuk heeft 
opgelopen, zo schrijft de vereniging 
op basis van een enquête onder 
8000 Nederlandse managers die de 

inkoopbeslissingen in de bedrijven 
nemen.
Vooral de daling van het aantal 
nieuwe orders uit het buitenland – de 
grootste in bijna tweeënhalf jaar – is 
een teken aan de wand.

Krimpsignalen
Minder orders
•  De inkoopmanagersindices wor-

den beschouwd als een van de be-
trouwbaarste voorspellers van eco-
nomische ontwikkeling

•  Nevi ondervraagt 8000 inkoopdi-
recteuren

•  Nevi-index daalt door fors inge-
zakte orderontvangst

•  Nevi-index september met 1,8 
punten gedaald tot 48,9. Lager dan 
50 duidt op krimp.

Het herstel van de Nederlandse eco-
nomie, sinds midden 2009, kwam 
immers vooral voor rekening van 
de uitvoer. Een sterk groeiende we-
reldhandel gaf een stevige impuls 
aan de export. De binnenlandse be-
drijfsinvesteringen en particuliere 

consumptie gaven niet of nauwe-
lijks blijk van herstel. Om die reden 
schreef econoom Maarten Leen van 
ING afgelopen vrijdag nog dat het 
herstel in Nederland op één been 
staat, ‘waarbij dat ene been duidelijk 
vermoeidheidsverschijnselen begint 
te vertonen’.
De productieomvang bleef in 
 september overigens nog beperkt 
groeien. Dit gold ook voor de werk-
gelegenheid. Bedrijven gebruikten 
de zwakte in de vraag om achterstan-
den weg te werken. De hoeveelheid 
onvoltooid of nog niet uitgevoerd 
werk daalde in september voor de 
zesde achtereenvolgende maand.
Nevi meldt verder dat de prijsdruk 
in september verder is afgenomen. 
De inkoopprijzen bleven grotendeels 
hetzelfde als in augustus, wat erop 
wijst dat hoge grondstofkosten geen 
groot probleem meer zijn voor de 
productiebedrijven. Aan de andere 
kant namen de verkoopprijzen maar 
in heel beperkte mate toe. ■

Inkoopmanager ziet krimp
Index van Nevi, vereniging van inkoopdirecteuren, duikt na 26 maanden onder de 50.

Bron: Het Financieele Dagblad, 3 oktober 2011

 1.7 Inkoopmanager ziet krimp

 a Waarom worden juist inkoopmanagers geënquêteerd als je de verwachte 
groei in de economie (bedrijvigheid) wilt vaststellen?

 b Waarvan hangt de economische groei in Nederland in belangrijke mate af? 
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 1.8 Midden- en kleinbedrijf somber over 2009

DELFT – Het midden- en kleinbe-
drijf in Nederland is somber over 
de economische ontwikkelingen 
volgend jaar. Ruim 80 procent 
van de bedrijven verwacht in 2009 
voor het eerst in jaren geen toe-
name van het aantal banen, terwijl 
de groei van de omzet en winst te-
rugloopt. 
Dit blijkt uit de donderdag gepubli-
ceerde economische barometer, die 
ondernemersorganisatie MKB-Ne-
derland jaarlijks laat uitvoeren door 
het onderzoeksinstituut EIM.
Vorig jaar ging het midden- en klein-
bedrijf nog positief het nieuwe jaar 
in. Nu is dat omgeslagen in pessimis-

me. Twee derde van de ondernemers 
is negatief over de economische situ-
atie. Minder dan 20 procent gelooft 
nog in een positieve ontwikkeling 
van de economie.

Omzet
‘Onzekerheid is troef’, concludeert 
MKB-Nederland. Gemiddeld zal de 
omzet in het midden- en kleinbedrijf 
nog maar met 1,5 procent groeien 
tegen 2,75 procent dit jaar.

Bedrijven huren in toenemende mate 
uitzendpersoneel en zelfstandigen in 
om zich tegen een terugval te wape-
nen. Uit de economische barometer 

blijkt dat er volgend jaar niet meer 
dan 2 000 banen bijkomen. Dit jaar 
groeit de werkgelegenheid in het 
midden- en kleinbedrijf nog met 
65 000 voltijdsbanen, in 2011 waren 
dat er 107 000. In de industrie, detail-
handel en de horeca neemt het aantal 
arbeidsplaatsen naar verwachting af.

Personeel
De sector maakt zich zorgen over de 
oplopende kosten voor het personeel. 
Bijna 70 procent van de ondernemers 
noemt die zelfs een bedreiging voor 
hun bedrijf.

MKB-Nederland pleit voor een ver-
antwoorde stijging van de lonen. ‘De 
vakbonden zullen moeten kiezen, 
veel banen of hogere lonen.’ Daar-
naast maakt de organisatie zich sterk 
voor meer flexibiliteit in de werktij-
den om de arbeidsproductiviteit te 
verhogen.  ■

Midden- en kleinbedrijf
somber over 2009

Bron: ANP, 11 september 2008

  Welke factoren leiden ertoe dat ondernemingen in het MKB somber zijn ge-
stemd over de economische ontwikkelingen in 2009?
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Bron: Het Financieele Dagblad, 27 september 2008

Huurtarieven van grote schepen kelderen door
krimpende staalproductie in China

Zware deining op 
scheepvaartmarkt

 1.9 Zware deining op scheepvaartmarkt
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 a Welke krachten uit het vijfkrachtenmodel van Porter zijn van toepassing op 
de scheepvaartmarkt? Geef bij iedere kracht weer wat de gevolgen zijn voor 
de mate van concurrentie in de scheepvaartmarkt.

 b Wat is het verband tussen een teruggang in de economie en de huurprijs 
van ‘capesize vessels’?

 c Geef je mening over de marktmacht van de producent van ijzererts ‘Cia 
Vale do Rio Doce’.

 d Welke gevolgen zal de sterke daling in de daghuur van capesize-schepen 
hebben op de orderportefeuille van scheepsbouwers?

 1.10 Druk op marge InBev
  

Bron: Het Financieele Dagblad, 4 oktober 2008

Druk op marge InBev

Welke mogelijkheden heeft InBev om te brutowinstmarge te vergroten? 
Besteed in uw antwoord ook aandacht aan het vijfkrachtenmodel van Porter.

 1.11 Om het honderdjarig bestaan van GM te vieren, laat de jarige de productie-
versie van de hybride Volt zien

Na het conceptmodel en een groot 
aantal spyfoto’s, geeft Chevrolet 
nu eindelijk de officiële beelden 
vrij. De auto waarmee het merk 
de markt voor hybrides vanaf 
eind 2010 wil gaan veroveren. 

De wielen van de Volt worden per-
manent aangedreven door de 150 pk 
en 370 Nm sterke elektromotor. De 
Volt weet een topsnelheid te berei-
ken van 161 km/h, maar hoe snel hij 
die precies bereikt, is nog onbekend.

Als de batterijen met een capaciteit 
van 16 kW na ongeveer 60 kilometer 
leeg zijn, wordt de hulp ingeroepen 
van het brandstofaggregaat. Deze 
generator draait op gewone benzine, 
E85, of een combinatie van de twee 

Om het honderdjarig bestaan van GM te vieren, laat 
de jarige de productieversie van de hybride Volt zien
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en voorziet de elektromotor en bat-
terijen van elektriciteit. De Volt 
gebruikt ook nog eens vier re-
generatieve remmen om energie 
voor de elektromotor te winnen. 
En energie wordt onder andere 
bespaard door banden te gebrui-
ken met een lage rolweerstand.

Eenmaal aangekomen op de be-
stemming kan de auto simpelweg 
worden aangesloten op het elek-
triciteitsnetwerk. Een voltage van 

zowel 110 als 240 wordt geaccep-
teerd en in respectievelijk 8 en 4 uur 
zijn de batterijen weer volgeladen. 

Met een lengte van 4 404 mm is de 
Volt niet van het formaat ‘dikke 
Amerikaan’, toch moet de auto 
volgens GM genoeg ruimte bie-
den aan de vier inzittenden en hun 
bagage (301 liter). Een grote keus 
interieurkleuren, verlichting en ma-
terialen geeft de klant straks de kans 
om de auto te verpersoonlijken. 

Standaard is de auto al voorzien van 
een grotendeels digitale cockpit. De 
wijzers van het instrumentarium 
zijn vervangen door een lcd-scherm 
en deze kan door de bestuurder naar 
eigen wens worden ingesteld. Ook 
een 7-inch scherm is geplaatst om 
alle informatie van de boordcom-
puter weer te geven. Een Bluetooth 
handsfree systeem en klimaatre-
geling met touchscreenbediening 
maken het dashboard af. ■

Bron: Autovisie, 16 september 2008

 a De huidige modellen  van GM worden aangedreven door motoren die ben-
zine als brandstof hebben. Door welke ontwikkelingen worden autofabri-
kanten zoals GM ‘gedwongen’ hun strategie aan te passen?

 b Welke gevaren loopt GM als het bedrijf niet tijdig overschakelt op de pro-
ductie en verkoop van elektrisch aangedreven auto’s?

 c Ga na wat het verloop in de beurskoers van GM in de laatste jaren is geweest. 
Is er een verband te leggen met (een gebrek aan) strategische keuzes van GM?

 1.12 Groen transportbedrijf zucht onder regeltjes

door HARRY VAN GELDER
DOESBURG – Als eerste in de bran-
che biedt logistiek bedrijf Konink-
lijke Botra zijn klanten aan om net 
als in de luchtvaart te kiezen voor 
klimaatneutraal wegtransport.

‘Omdat het onmogelijk is de emissie 
tot nul te reduceren, kunnen klanten 
de CO

2
-uitstoot compenseren door 

iets meer te betalen voor het weg-
transport. Het extra geld wordt dan in 
samenwerking met Climate Neutral 
Group geïnvesteerd in windmolen-
parken, waterkracht, zonnepanelen 
en biogas- en compostprojecten’, 
zegt directeur Machiel Roelofsen 
van het Doesburgse familiebedrijf.
 Koninklijke Rotra is al jaren bezig 
zich te profileren als groen duurzaam 
bedrijf. Roelofsen doet het voor het 
milieu, zeker. En om zich te onder-
scheiden.
 Maar het valt niet altijd mee. Zijn 
bedrijf zucht onder de Haagse regel-

geving. Onbedoeld werkt de over-
heid regelmatig tegen. Zo sneuvelde 
vorig jaar het experiment met de 
vrachtwagen die op milieuvriende-
lijke ethanol reed. De truck haalde 
veel publiciteit en werd ingewijd 
door toenmalig minister Cramer van 
Milieu. Maar door toedoen van die-
zelfde overheid bleek het te duur om 
op ethanol te rijden.
 ‘Behalve een toeslag op diesel moes-
ten we ook een toeslag op alcohol be-
talen. Daardoor liep de kilometerprijs
te zeer op en moesten we noodgedwon-
gen stoppen, terwijl we met de truck de 
emissie met 90% reduceerden.’
 Er zijn eveneens problemen met de 
zogeheten ecocombi, de supergrote 
vrachtwagen van 25,25 meter lengte. 
Volgens Roelofsen is die milieuvrien-
delijk, omdat tegen dezelfde milieukos-
ten en dezelfde bedrijfskosten ander-
half keer meer kan worden vervoerd. 
Rotra is al sinds de jaren 90 betrokken 
bij de ontwikkeling van de supertruck. 

Sinds kort mag hij rijden in Nederland. 
Maar Europa toont zich weer eens ver-
deeld. ‘De ecocombi is alleen rendabel 
op lange afstanden’, zegt Roelofsen. 
‘Maar veel Duitse deelstaten hou-
den onder druk van spoorwegbedrijf 
Deutsche Bahn de vrachtwagen tegen, 
waardoor we er nauwelijks gebruik van 
kunnen maken.’
 Een ander voorbeeld is het einde-
loos aanvragen van vergunningen 
voor de bouw van een loshaven in 
Doesburg, de residentie van Rotra. 
‘We willen via de milieuvriendelij-
kere binnenvaart goederen vervoe-
ren, maar je krijgt te maken met het 
aanvragen van duizenden vergun-
ningen.’
 Na jaren van geploeter is er nu wél 
toestemming verleend, maar nu is het 
weer wachten op Rijkswaterstaat die 
de haven moet uitbaggeren.
 Je zou er bijkans gek van worden, 
maar Rotra blijft voortgaan op het 
duurzame pad. Dus plaatst het con-
cern zonnecellen op het bedrijfster-
rein, worden chauffeurs getraind om 
zuiniger te rijden en presenteert het 
binnenkort de eerste vrachtwagen 
op LNG. ‘We stoten vaak ons hoofd, 
maar we blijven doorzetten.’ ■

Groen transportbedrijf 
zucht onder regeltjes

Bron: De Telegraaf, 17 augustus 2011
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24 Opgaven

 a Hoe kan de overheid groen duurzaam ondernemen bevorderen?
 b Welke afwegingen maken de Nederlandse overheid en andere Europese over-

heden bij het bevorderen van de – in het artikel genoemde – supertruck?
 c Koninklijke Rotra is voorstander van milieuvriendelijk transport. Met welke 

randvoorwaarden houdt ze daarbij echter rekening?
 d Tegen welke problemen loopt Rotra op bij haar streven naar milieuvriende-

lijker transport?

 1.13 Unilever en Procter & Gamble beboet voor prijsafspraken

 a Van welke marktvorm is voor de markt van compacte wasmiddelen sprake? 
Motiveer uw antwoord.

 b Welke afwegingen maakt de Europese Commissie bij het bewaken van de 
concurrentie binnen een bepaalde branche?

 c Welke machtsmiddelen heeft de Europese Commissie in haar strijd tegen 
ongeoorloofde (prijs)afspraken?

 1.14 Onderneming De Papierwals is op 15 januari 2010 gestart met de productie 
van papier voor tijdschriften. Begin januari 2010 is voor €20 mln eigen ver-
mogen aangetrokken door het uitgeven van aandelen. Bovendien is €15 mln 
vreemd vermogen aangetrokken.

Van onze verslaggever
GERARD REIJN 

AMSTERDAM – Afspraken bij 
de introductie van compacte was-
middelen tussen Unilever, Procter 
& Gamble en Henkel zijn door de 
Europese Commissie afgestraft 
met boetes van in totaal 315 mil-
joen euro.

P&G moet 211 miljoen betalen, 
Unilever 104 miljoen. Het Duitse 
concern Henkel niets. Henkel had 
de kwestie namelijk bij de Eu-
ropese Commissie aangegeven. 
Toenmalig  EU-commissaris Neelie 
Kroes begon in 2008 het onderzoek 
naar de verboden prijsafspraken. 
Haar opvolger Joaquín Almunia 
liet woensdag weten dat ‘bedrijven 

niet de illusie moeten hebben dat 
de Commissie zal stoppen met haar 
gevecht tegen kartels’.
Volgens het onderzoek hebben de 
drie bedrijven zich schuldig ge-
maakt aan prijsafspraken in acht 
Europese landen: Nederland, Bel-
gië, Frankrijk, Duitsland, Grieken-
land, Italië, Portugal en Spanje. Alle 
grote merken waren erbij betrok-
ken: Omo en Radiant van Unilever, 
Ariel en Tide van P&G en Persil van 
Henkel (al wordt Persil in sommige 
landen door Unilever verkocht).
Het vergrijp begon in januari 2002 
toen de drie zeepconcerns met el-
kaar spraken over de introductie 
van compacte wasmiddelen. Vol-
gens een woordvoerder van Unile-

ver ging het erom de consumenten 
ervan te overtuigen dat ze beter met 
deze wasmiddelen konden wassen, 
bij lagere temperatuur. ‘Niemand 
van ons kon hierin een concurren-
tievoordeel halen. We zagen wel 
dat als we met zijn drieën zouden 
opereren, we de consument tien 
keer zo snel tot de milieuvriende-
lijker wasmethode zouden kunnen 
overhalen.’
Die samenwerking was toege-
staan, maar volgens Europees 
commissaris Almunia gingen ze 
veel verder. ‘Ze gebruikten dat 
milieu-initiatief om de marktaan-
delen onderling te regelen, en ze 
kwamen overeen de prijzen niet te 
verlagen ook al werden de verpak-
kingen kleiner.’ Unilever betitelt 
het milder: ‘We maakten afspra-
ken over de fasering van de beprij-
zing en de prijspromoties.’ ■

Unilever en Procter & Gamble 
beboet voor prijsafspraken

Bron: de Volkskrant, 14 april 2011
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1  Betekenis van de bedrijfseconomie 25

  In januari 2010 zijn de volgende bedragen betaald:
  · voor de aanschaf van gebouwen en machines €28 mln;
  · voor de aanschaf van grondstoffen €3 mln.

  Over de maand januari 2010 is verder gegeven:
  ·  €2,2 mln aan grondstoffen is tot eindproduct verwerkt. Voor deze pro-

ductie is bovendien €1 mln aan arbeidskosten uitbetaald.
  ·  Eindproducten met een kostprijs van €2,8 mln zijn contant verkocht 

voor €3,2 mln.
  · Aan belastingen over de winst is €60.000 betaald.
  ·  Aan interest is €150.000 betaald, terwijl €100.000 vreemd vermogen is 

afgelost.
  · Ontvangen subsidies €20.000.

Geef een gespecificeerde berekening van de:
 a uitgaande primaire geldstromen;
 b ingaande primaire geldstromen;
 c uitgaande secundaire geldstromen;
 d ingaande secundaire geldstromen.

 1.15 Handelsonderneming Internettrading nv verkoopt kantoorartikelen via in-
ternet. Met betrekking tot het jaar 2010 zijn de volgende gegevens bekend:

  · Het aandelenvermogen is uitgebreid met €10 mln.
  · Er is €180.000 dividend uitbetaald.
  ·  Er is voor €10 mln geïnvesteerd in gebouwen en inventaris, dit bedrag is 

ook betaald.
  · De afschrijvingen op gebouwen en inventaris bedraagt €50.000.
  ·  Er is voor €40 mln kantoorartikelen verkocht, waarvan €38 mln door 

afnemers is betaald. De inkoopwaarde van de kantoorartikelen bedraagt 
€30 mln.

  ·  Er is voor €33 mln kantoorartikelen ingekocht, waarvan €32 mln is be-
taald.

  · Het rekening-courantkrediet is afgenomen met €6 mln.
  · Aan belastingen over de winst is €240.000 betaald.
  ·  Aan interest is €90.000 betaald, terwijl €200.000 lang vreemd vermogen 

is afgelost.
  · De ontvangen subsidies bedragen €400.000.

Geef een gespecificeerde berekening van de:
 a uitgaande primaire geldstromen;
 b ingaande primaire geldstromen;
 c uitgaande secundaire geldstromen;
 d ingaande secundaire geldstromen.
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