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MACROECONOMISCHE ASPECTEN VAN BEDRIJFSECONCMISCH TOEZICHT

door H. Visser
Inleiding

Cantrale banken oefenen algemsen-sconomisch toezicht uit op financilla
instellingsn, in de serste plaats banken. Centrale banken of, zoais
cnder andere in Belgi®, de Bondsrapubliek en Zwitserland, apart woer
dat doel ingestelde organen ocefenszn daarnaast bedyijfssconomisch tos-
zieht uit.t Men krijgt de indruk dat deze werkzaamhedsen in sterks matvs
lcs van elkaar worden verricht. Men kan zich evenwel afvragen of het
bedrijfseconcmische tcezicht geen algemeen-sconomische implicaties
hesft en zo ja, of het bedrijfssconomische toszicht dan ook nist voor
algemeen-economische doeleinden ingezet kan worden <f tenminste afgs-
sterd moet worden op de algemeen-economische sitwaties,

Badrijfseccnomisch toezicht

Tot het bedrijfseconomische toezicht behcort het cpleggen van liquidi-
teitsnormen en solvabiliteitsnormen. Liquiditeitsnormen of -eisen
houden in dat financiZle instellingen, ws beperken ons verder tot
banken, tegenover hun uitstaande verplichtingen in ezn bkepaalds verhou-
ding ligquide aiddelen moeten aanhouden, in het algemeen gedifferan-
ti¥erd naar ds aard der verplichtingen. Liguiditeitseisen die uitgaan
hoven de normen die een bank zichzelf zou eopleggen in het kader 7an
haar bedrijfsvoering oefenen een remmends werking uit op de kredigtver-
lening. Hun algsmeen-sconomische uwitwerking is restrictisef. Immers, als
gevelg van liquidicteitsrichtlijnen stijgt de doeor de banken smininmaal
gewenste marge tussen debet- en credittarieven. De aangetrokken auidds-
len mosten cp voorschrift van de toszichthoudende instantis voor gen
deel renteloos kij de cantrale bank worden aangehouden dan wel tegen
gen relatief geringe intsrest helegd worden in kortlicpsnde vordsringen.
Elk aangetrokken bedrag aan middelen dat wesr uitgezet wordt, levert
gen geringere opbrengst dan bij afwezigheild van de liquiditeitseisen.
Uitgaande van afnemende marginale opbrengsten bij de kredietveriening
en tosnsmende marginale kosten bij het aantrekien van middelen, zal de
omvanyg van de kredietverlening waarbij de marginale opbrengsten van da
ultzettingen (voor de cenvoud nermen we aan dat de activa van de hanken
bestaan uit verlsende kredieten en ligquide aiddelen) gelijk zijn aan de
marginals Losten van de aangetrokken middelen eveneens geringer ziin
dan in de situatie zonder liquiditsitseisen. Winstmaximaiisatie van de
banken treedt op bij zen geringere balansomvanyg, een hogere marginale
zn genlddelde cpbrengst van de kredietverlening en geringere aarginals
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sn gemiddelde kosten van het aantrekken van niddslisn. De geringsre
kredietverlening docr de banksn zal tot -op zekere heogte gecompensesrd
worden deor zen grotsre kredietverlening door niet-geldscheppende
financigle instellingen en dcor directe externs financiering (disinter-
mediatie, bij voorbseld near-banking), maar niet wolledig. Immers,
valledige compensatis zou betzkenen dat het bestaan van banken gezn
kostenvoordelen voor dz2 kredietverlening mer zich zou hebben gebracht,
waardoor z& zich geen plaats op de kredietmarkt hadden kunnen rerwer-
van.

In het kader van het algemsen-economische toezicht wordt evensens van
het instrument van de liguiditeitseisen gebruik gemaakt en zo niet, dan
wordt het toch wel vaak achter de hand gehouden. In de gevallen waarin
het algemesn-economische en het bedrijfseconomische toezicht in &én
hand verenigd zijn, zal, zo mag man vooronderstellen, wsl rekening
gehouden wordsn met de algemeen~ccononische gevolgen van de bedrijfs-
economische ligquiditeitsnormen. ¥We zullen daarom de nadruk leggen op
het solvabiliteitsteoezicht, hoewel ons betoog ook geldt voor het be-
drijfseconomische liquiditeitstoszicht. ‘

Solvabiliteitseisen die uitgaan boven wat de banken zelf noodzakeliik
achten, hebben een soortgelijk effect op de omvang van de kredistverle-
ning, en daarmee op de geldhoeveelheid en de sceonomische activiteit,
als liquiditeitseisen. De banken worden gedwongen hun passiva op gen
andere wijze samen te stellen dan met hun eigen voorkeur overesnkomt.
Tegenover het uitstaande bedrag aan kredisten is een passief vereist
dat de bank in het algemeen meer zal kosten dan de door haar geprefe-
reerde passiefportefeuille. De marginale keosten van het aantrakken van
passiva zullen derhalve hoger ziin en gelijkheid van de marginale
opbrengsten van kKredietverlening en de marginale kosten van het aan-
trekken van middelen treedt op biji een geringere omvang van de krediet-
yerlening. '

De ontwikkeling van de solvabiliteitseisen in MNederland

Solvabiliteitseisen hebben tot doel de crediteuren van sen bhank te
bescharmen. Het aanwezige eigen vermogen of garantievermogsn mcet
valdoende zijn om tegenvallers op te vangsn zonder dat het netto verme-
gen negatief wordt. Men kan niet esn bepaald solvabiliteitspercentage
zien ais meer gewenst dan andere. Er zijn geen obiectieve normen.”
Voldeende iz wat 'men' - het publiek, de toezichthoudende instantie -
voldeoende acht.?

Men kan het solvabiliteitsteezicht ¢grosso modo op twee maniaren
inrichtan. Ten esrste kan men het vereiste gigen vermogen of garantie-
varmogen rslateren aan het totaal van de toavertrouwde geliden. Er werdt
ean bepaald verhoudingsgetal, =sen gesaring ratio, voorgeschreven.d Hen




kan cok het versiste sigen vermogen ¢f garantisvermeogen relateren aan
de aanwezige activa, gewegen naar het risice dat zij in de cgen van de
tcezichthouder meebrengen. Hen spreckt dan wel van risk asssets ratios.
In Mederland volgt men de laatste maethode. Van Eckslen® wijst op de
anoraliesn die daarbij cntstaan, zcals de verplichting ca &&n procent
solvabiliteit aan te houden Ltegenover lsningen aan of onder garantie
van buitsnlandse banken en overheden terwijl voor kredisten zonder
bijzondere zekerheden aan =zerste klas binnenlandse debitzuren sen
percantage van negen geldt, hoewel het risice in het laatste geval veel
geringer is dan in hest esrste (informeel houdt De Mederlandsche Bank
evarigens wel toezicht op de buitenlandse risico's van ds banken®).
Afgezien wvan zulke amerkwaardige verschillen ia de onderlinge verhouding
tussen de scolvabiliteitseisen voor de verschillende uiltrzettingen, is
ook opvallend dat in Nederland in de loop der jarsn zowel de feitelijks
solvabiliteit als de solvabilitsitseisen gedaald ziin (zie de tabel),
terwijl vanaf 1 juli 1967 achtergestelde schuid cnder bepaalde voor-
waarden tot het risicodragende vermoger gerskend mag worden. Het ¢e-
noemde percentage van negen geldt wvanaf 1 juni 1%83. Daarvoor golden
hogere percentages, van mei 1955 tot en met 1968 was het 20 %, sinds-
dien is het in 4tappes verlizagd. Duissnberg™ wijst er op dat in het
buiteniand soortgslijke ontwikkelingen optradsn en stelt dat De Wedor-
landsche Bank {verder aan te duidesn als DNB)} haar eisen bij die buiten-
landse ontwikkelingsn aanpaste om het Nedsrlandse bankwezen niet gen
concurrentienadeel ten opzichte van buitenlandse banken te bazorgen.
Een andere overweging was waarschijnlijk dat men de banken het leven
niet te moeilijk wilde maken. 2ls de feitalijke solvabiliteit verslach-
terde, paste DNB haar eisen wel aan. Zo c¢onstateert het verslag van DNB
ovar 1973 dat bij de banken, zoals ook bij het bedrijfsleven in het
algemeen, de solvabiliteit over een langare periode voortdurend achter-
uit is gegaan, wat bij een inflateoire ontwikkeling veor " ondernemingen
waarvan de activa overwegand in ds nominale sfear liggsn, zoals de
handelsbanken" al gauw voor de hand ligt. "Aan deze ontwikkeling van
relatieve vermogensachteruitgang is d4e Bank, zovesl als zij met haar
toezichthoudende taak - mede in het licht van internationale ontwikke-
linget - verenigbaar achtte, tegemost gekomen.”® DNB volgde de ontwik-
kelingen dus zonder veel pegingen te ondernemen die ontwikkelingen te
sturen. Die wat nonchalante houding duurde tot in de jaren tachtig. Dr
Duisenberg stelde in 1982 in een interview dat de solvabiliteitsrege-
ling nu geen varscepeling gedoogt, maar "Het is in het verleden wel
g2ns 2o geweest dat, als het begon te knellen, de eisen werden ver-
lazagd".® Indsrdazd is de versecepeling van de sclvabiliteitseisen in de
jaren tachtig tot staan gekomen en werkt DNB nu toe naar c¢en verscher-
ping van de eisen.




Eigen vermogen in procenten van de solvabiliteitsplichtigs posten, par

de ultimo's, 1955-1935.

Jaar aanwsziyg Jaar aanwezig- vareist
195% 34,5 1970 14,5 {0, 7)
1956 31,6 1571 14,3 (1,6)
1957 32,9 19712 13,5 (1,9}
1558 37.2 1373 1,9 (1,8} 3,1
1955 30,35 1974 10,9.{2,2} 9,2
1960 26,1 1975 11,6 {2.8) 9,2
1951 24,5 1974 10,8 (3,0} 8,7
1962 24,1 19762 9,5 (2,6} 7,8
1963 22.7 1977 9,7 (2,7 7.5
1964 22,1 1978 %.,5 (2,7 7.4
1965 18.4 1979 2,9 {2,4) 7.5
1566 19,8 1980 $,0 (2,6) 7,4
1387 18,6 (0,1} 1980Y 8,6 {2,3) 6,17
1968 17,1 (0,3} 1981 8.7 {2,5) 6,8
19¢9 13,2 (0,9 1982 10,0 (2,7} 6,3
1983 6,1 {1,6) 4,0
1984 6,3 (1,86} 3,8
1985 6,9 {1,5) 4,1

Opm. a. Begin nieuwe reeks in verband met van kracht worden nieuws
richtliinen en wijziging van de rapportage van de banken azn DNB.

b. Begin nisuwe reeks, de getallen betreffen nu ook d= Rabobanken.

De getallen tussen haakjes betreffen achtergestelde leningen an, met
ingang van 1980, de in aanmerking genomen ledenaansprakslijkheid van de
Rabobanken. Ze zijn begrepen in de getallen voor het eigen vermogen.
Bran: Jaarverslagen De Wederlandsche Bank,

Solvabiliteitseisen en de algemeen-sconomische ontwikksling

Van ds zijde van DNB wordt wel erkend dat aan bedrijfssconomische
normen 20k sen algemeen-economisch aspect kleeft. In het verslag over
1973 van DNB wordt ferme taal gesproken over het handhaven van de
vermogenseisen - de bovénstaande tabel laat zien dat daar weinlg van
terechtkwam - maar er wordt tevens opgemerkt dat esn tskort aan eigen
varmogen van 2en kredietinstelling "op den duur [kan] leiden tot een
beperking van de expansie der kredietverlening, onder omstandigheden
zelfs tot een lager niveau dan zou voortvloeien uit beperkingen uit
hoofde van het sociaal-economische toezicht™.!? In zijn bijdrage aan de
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Kessler-bundel geeft Muller sen aantal voorbesliden van onderlinge
befnvloeding van wsicro- {bedrijfsesconomische) en macro- {algemeen-
scononische) sfeer. Zo constateert hij dat sen ruine bedrijfssconomi-
sche liquiditeitspositie de banken kan verleiden tot een uit macro-
sconomisch gezichtspunt ongewenste omvang van de kredietverlening.it
et blijft =chter bij een constatering. In de Verenigde Staten is, naar
het schijnt, wel bewust gebruik gemaakt van solvabilitgitseisen voor
algensen-sconomische doeleinden, met namez om de groel van de geldhoe-
veslheid af te remmen.'? Terzijde zij opgemsrkt dat het laatstgencemds
doel het gebrulk van een 'gearing ratio' vraagt.

Men kan zich afvragen of het zanbeveling zou verdienen dat DHB bij
het stellen van normen in het kader van het bhedrijfseconcmische toe-
zicht meer rekening gaat houden met de algemeen-economische invlieced vwan
die normen. Wat betreft de liquiditzitsnormen zal daar nist zo'n groot
problesem liggen, omdat ook het algemesn-economische toezicht met liqui-
diteitsnormen werkt en de mogelijkheid van =en ongewenste algemesn-g-
cononische werking van de bedriifsezconomische liguiditsitsrichtlijnen
daarom al gauw gesignaleerd zal worden. Bij het solvabiliteitstoezicht:
ligt dat anders. Dit toezicht 1ijkt niet steeds rskening te houden met
de conjunctuurfase waarin de economie zich bhevindt. Mullsr erkent dat
de soepele micro-sconomische normen de inflatie in Nederland in het
nidden van de jaren zeventig hebben gevoed, vooral via de tceneming van
de hypothecaire kredistverlening met inflatoire middelen.!® Heeft DNB
toch lets te gemakkelijk de teugel laten vieran? Zij heeft de infla-
toire ontwikkeling aangevoerd om de solvabiliteitseisen te versoepelen,
in plaats van te trachten de inflatie te keren met gen verscherping van’
de solvabiliteitseisen. Nu kan men tegenwerpen dat in de jaren zeventiy !
het bedrijfsleven in sterke mate van de kredietverlening van de banken {
afhankelijk was, in verband met de slechte winstontwikkeling en ds
daarmee gepaard gaande mosilijkheid om eigen vermogen aan te trekken.
Erg hard remmen was dan niet verstandig geweest. Dat neemt niet weg dat
de hypothecaire kredietverlening ongewenste vormen aannam en dat wel-
licht ds banken in het algemeen wat nonchalant werden ten aanzien vah
de solvabiliteit en de winstverwachtingen van hun cli¥nten.!¢ ¥W.P.
Coske van de Bank of England spreekt, toszgespitst op de internationals
kredietverlening, zelfs van "a lemming-like characteristic observable
in the banking community to follow fashions, to accept inadequate
returns because all competitors are siailarly misguided..:.", tensinde
hun marktpositie maar te kunnen handhaven.i’ Hoe dat ook zij, een te
grote omvang van de bestedingen is ook nog af te remmen met algemsen-
gconomische beleidsmaatregelen en men zZou van ¢en oneigaenlijk gebruik
van het bedrijfseconomische instrumentarium kunnen spreken als dat voor
restrictieve algemeen-economische doeleinden wordt ingezet.

Anders ligt de zaak als de bedrijfseconomische normen knellen terwijl



dat uit algemeen-aconomisch gezichtspunt nist gewenst zou zijn. Dan
heeft hat gebruik van het bedrijfseconomische instrument, zo zou men
kunnen zeggen, oneigenlijke consesquenties. In 4it verband kan men het
streven van DNB om de solvabiliteitseisen weer fors te verhogen al-
laszins begrijpelijk achten, maar het moment minder geschikt achten.
Immers, de economie is nog staeds bezig om onder uit het dal te krahbe-
len. De investeringen nemen nog steeds in slechts matig tempo tos., De
banken, voorzichtig geworden door de in het begin van de jaren tachtig
opgelopen verliezen, stellen zich behoedzaam op bij de kredistverle-
ning. Aanscherpen van de solvabiliteitseisen betekent dan sen dubbele
rem op de kredistverlening. Met name de door DNB gewenste stijging van
de solvabiliteitsais veor hypothecaire kredieten van 5 % naar ¢ % is
met het oog op de conjuncturele situatie erg fors, terwiil ock de
bedrijfsecononische rationale voor dit voorstel lijkt te ontbreken.
Inmers, de grote verliezen in de onroerend-goed sector zijn, naar het
zich laat aanzien, wel geleden. Grote prijsdalingen liggen niet mesr
voor de hand. Scolvabiliteitseisen verhogen nadat de verliezen geladen
zijn is het dempen van de put nadat het kalf verdronken is. En men kan,
vanuit algemeen-sconomisch gezichtspunt, moeilijk van een overdrevan
vraagohtwikkeling in de onroerend-goed sector spreken.

Besluit

Is het bovenstaande nu een pleidooi om het bedrijfseconomische instru-
ment actief voor algemeen-economische doeleinden in te zetten? Neeg, dat
stuit op bezwaren. Solvabiliteitseisen kan men beter niet al te waak en
zonder veel voorafgaand overleg met het bankwezen veranderen. Dat zou
de bedrijfsvoering van de banken teveel verstoren. Wel pleit sr veel
voor om bij het bedrijfseconomische tcezicht meer expliciet rekening te
houden met de algemeen-economische implicaties van dat beleid. Er zijn
aanwijzingen dat het bedrijfseconomische toezicht in de jaren zeventig
en tachtig procyelisch gewerkt heeft. De voortdurende versoepsling van
de solvabiliteitseisen tot in het begin van de jaren tachtig is reeds
gereleveerd. Het gevaar bestaat dat nu te vroeg geremd wordt. Het lijkt
gewenst het bhedrijfseconomische toezicht zodanig op de conjuncturele
sifuatie tos te snijden dat in ieder geval dat procyclische effect niet
optreedt. Men zou eerder zen anti-cyclisch beleid moeten voeren. Voor
'fine tuning' is het bedrijfseconomische toezicht evenwel niet geschikt
en een verlaging van de eisen na een coenjuncturele neergang stuit
misschien op het bezwaar dat het vertrouwen in het bankwezen geschaad
wordt, wat hun passieffinanciering in gevaar brengt, Tech verdient het
voor centrale banken aanbeveling te overwegen of in een conjuncturele
opbloei d¢ solvabiliteitseisen niet verzwaard moeten worden om zo'n



verzwaring na ceen conjuncturele nesrgang wear ongedaan te maken, al was ,
het slechts om een tegenwicht te bisden tegen de neiging van de banken
om zelf procyclisch te werk te gaan. Hierbii is wel van baslang dat de
bewegingsvrijheid 7an individuele ceantrale banken met betrekking tot de
solvablxltcltsrlchtlljnen in het kader van de internationale colirdina-
tie van het bedrijfssconomische toezicht kleiner wordt. Enige bewe-
gingsvrijheid blijft echter wel bastaan en er is weinig op tegen als
centrale banken ook met het oog op de conjuncturels situatie hun beleid
coBrdineren.

Tenslotte kunnen we opmerken dat de solvabiliteit wvan het bankwezen
waarschijnlijk in veel mindere mate sen probleem zou vormen als eigen
vermogen fiscaal niet slechter bshandeld werd dan vreemd vermogen.'® De f
dubbele belasting van uwitgekeerde winst (door zowel de vennoctschapsbe- ?
lasting als de inkomstenbelasting) is echter geen zaak waar een cen-
trale bank veel invloed op kan uitocefenen.
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