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TREASU RY EN FI NANCI ËLE M ARKTEN

Creditmanagement is 
risicomanagement

Creditmanagement lijkt een onderwerp dat we inmiddels wel kennen. Toch is het 

vakgebied nog volop in ontwikkeling, zowel vanuit de praktijk als vanuit de theorie. 

Waar nu met name de focus ligt op tijdgedreven creditmanagement (gebaseerd op 

days sales outstanding), betogen wij in dit artikel dat creditmanagement veel beter 

gebaseerd kan worden op de risico’s en kosten die aan leverancierskrediet zijn 

verbonden. 

De huidige praktijk dwingt tot professioneler 
creditmanagement. Uit recente onderzoeken 
blijkt bijvoorbeeld dat er nog steeds veel geld 

vastzit in het werkkapitaal van bedrijven. Ook de 
mogelijkheden voor een betere beheersing van werk-
kapitaal worden door bedrijven nog niet voldoende 
benut. Daarnaast lopen de betaaltermijnen op. In 
Nederland betaalt het bedrijfsleven inmiddels pas na 
40 dagen en de overheid pas na 46 dagen. Door de kre-
dietcrisis is fi nanciering lastiger te verkrijgen. Banken 
scherpen hun eisen aan, verlagen de kredietruimte of 
weigeren soms simpelweg leningen te herfi nancieren. 
En als fi nanciering al te verkrijgen is, dan is dat tegen 
fors hogere opslagen dan voorheen. Een ander gevolg 
van de kredietcrisis is dat ondernemingen aan twee 
kanten druk ervaren op hun werkkapitaal. Enerzijds 
een ongewilde groei, doordat klanten meer gebruik 
gaan maken van leverancierskrediet. Anderzijds door 
de toegenomen risico’s bij klanten, vanwege vermin-
derde liquiditeit en de toegenomen kans op faillisse-
menten. In 2009 zijn in Nederland ruim 10.500 fail-
lissementen uitgesproken; het hoogste aantal 
faillissementen ooit. 

Motieven voor leverancierskrediet
De makkelijkste oplossing is om geen leveranciers-
krediet meer te verstrekken. Echter, leverancierskre-
diet heeft een belangrijke functie. In het zakelijk 
handelsverkeer is het heel gebruikelijk dat ‘op 
krediet’ geleverd wordt aan klanten. Veel onderne-
mingen zien leverancierskrediet als een essentieel 
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onderdeel van het zakendoen. Het is een belangrijke 
bron van kortlopende fi nanciering voor de klant 
en neemt een belangrijke plaats in op de balans van 
ondernemingen. Het debiteurensaldo beslaat zelfs 
meer dan een kwart van het balanstotaal van een 
gemiddelde onderneming. De motieven voor leve-
rancierskrediet zijn grofweg in twee groepen te 
verdelen:

Financiële motieven

Financiële motieven gaan ervan uit dat een leveran-
cier relatief gunstig (ten opzichte van andere fi nan-
ciers) krediet kan verstrekken. Dit voordeel kan drie 
oorzaken hebben:
1.  Een leverancier heeft de beschikking over superi-

eure informatie, zoals het betaalgedrag van afne-
mers. Daarnaast kan een leverancier de informatie 
vaak sneller en tegen lagere kosten verkrijgen, 
omdat het via de dagelijkse gang van zaken ver-
loopt.

2.  Een leverancier kan bereid zijn meer krediet te 
verlenen dan een bank, omdat de afnemer eerder 
geneigd is een leverancier terug te betalen dan de 
bank. Dit geldt met name als het een strategische 
leverancier is die van groot belang is voor de toe-
komstige business van de afnemer.

3.  Bij non-betaling kan de leverancier de producten 
terughalen bij de afnemer. Deze producten kunnen 
voor een leverancier meer waard zijn dan voor een 
bank, omdat het de business van de leverancier is 
om deze producten te verkopen. 
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Operationele motieven 

Operationele motieven gaan er vanuit dat het ver-
strekken van leverancierskrediet de onderneming 
helpt in haar bedrijfsvoering. Voorbeelden hiervan 
zijn:
1.  De mogelijkheid om prijsdiscriminatie toe te pas-

sen. Met leverancierskrediet kan korting worden 
gegeven zonder dat dit in de verkoopprijs tot uit-
drukking komt. Hiervan profi teren met name de 
ondernemingen met beperkt bankkrediet. Zo kun-
nen extra klanten worden bereikt.  

2.  Leverancierskrediet kan voor de afnemer functio-
neren als garantie op de kwaliteit van de produc-
ten. Door leverancierskrediet te verstrekken voor 
die periode die nodig is om de kwaliteit van het 
product te verifi ëren, kunnen leveranciers met een 
hoge kwaliteit zich onderscheiden. 

3.  Met leverancierskrediet kan de onderneming haar 
verkopen beter sturen door in bepaalde perioden 
met langere betalingstermijnen klanten aan te 
trekken en in andere perioden deze betalingster-
mijnen juist weer te verkorten. Deze strategie is 
uiteraard alleen mogelijk wanneer de kosten van 
voorraadopslag voor de afnemer lager zijn dan de 
kosten voor de leverancier om het productie-
schema op de seizoensinvloeden aan te passen. 

Gezien voorgaande motieven speelt leverancierskre-
diet dus een belangrijke rol in het handelsverkeer en 
is het daarmee feitelijk onmisbaar. Hierdoor is goed 
creditmanagement ook onmisbaar.

Creditmanagement
Creditmanagement is vaak nog vooral een praktisch 
proces, zonder weloverwogen strategie. Dit houdt in 
dat creditmanagement meestal gebaseerd is op de 
best beschikbare informatie: betalingsgedrag van de 
klant en de omvang van de klant. Het betalingsgedrag 
van de klant is uit te drukken in Days Sales 
Outstanding (DSO) of Days Past Due (DPD). DSO 
geeft, zoals eerder aangegeven, het gemiddeld aantal 
dagen aan dat een factuur uitstaat (vanaf factuurda-
tum) voordat deze wordt betaald. Bij DPD betreft het 
aantal dagen dat een factuur uitstaat na de afgespro-
ken betalingstermijn. Er wordt hierbij geen onder-
scheid gemaakt tussen klanten die niet kunnen beta-
len en klanten die niet willen betalen, om welke 
reden dan ook. Met de omvang van de klant wordt ge-
refereerd aan het totaal openstaande factuurbedrag 
van een klant. Dit kan één grote factuur zijn, maar 
ook een aantal kleinere facturen. 
Door een combinatie van deze twee factoren kunnen 
we de debiteurenportefeuille in vier segmenten ver-
delen. Het creditmanagement is hierbij voornamelijk 
gericht op een verlaging van de DSO of DPD, omdat 

geldt: hoe ouder de schuld, hoe kleiner de kans dat 
deze wordt betaald. De meeste aandacht gaat hierbij 
vaak uit naar de grootste klanten. Segmentatie van de 
debiteurenportefeuille maakt het mogelijk voor ieder 
segment een aangepast creditmanagementbeleid in te 
voeren en acties te prioriteren. Een verlaging van de 
DSO of DPD leidt tot een verlaging van het uitstaand 
bedrag in de debiteurenportefeuille en hiermee van 
het werkkapitaal.

Risicogestuurd creditmanagement
Hoewel het traditioneel creditmanagement een uit-
stekende mogelijkheid biedt om het debiteurensaldo 
en hiermee het werkkapitaal te verlagen, wordt een 

belangrijk aspect over het hoofd gezien: namelijk het 
risico van leverancierskrediet. Risicogestuurd credit-
management kan hier een belangrijke derde dimensie 
toevoegen. Met risicogestuurd creditmanagement 
kunnen ogenschijnlijk gelijkwaardige debiteuren on-
derscheiden worden op basis van de risico’s en kosten 
die het leverancierskrediet per debiteur met zich 
meebrengt. Een goede creditmanager doet dit waar-
schijnlijk al intuïtief, maar met risicogestuurd credit-
management kan dit systematisch. 

Risico’s

Risk assessment is traditioneel een taak van de ban-
ken. Om de kredietwaardigheid van klanten te bepa-
len, wordt de ‘Probability of Default’ (PD) uitgere-
kend. Op grond van het Basel II-akkoord is dit de kans 
dat een debiteur tussen nu en één jaar niet aan zijn 
verplichtingen zal kunnen voldoen. Risk assessment 
speelt ook een belangrijke rol bij leverancierskrediet. 
Doordat veel ondernemingen zelf de kennis missen 
om te bepalen of een klant kredietwaardig is of niet, 
worden externe informatiebronnen gebruikt, zoals 
gespecialiseerde creditrating bureaus. 
Deze risk assessment kan kwalitatief sterk verbeterd 
worden door gebruik te maken van de interne infor-
matie over klanten. De leverancier beschikt immers 
over superieure informatie ten opzichte van bijvoor-
beeld banken. Een belangrijk voordeel betreft de in-
formatie over betaalgedrag. Bij bestaande klanten kan 
het historisch betaalgedrag geanalyseerd worden, 
zodat voorspellingen kunnen worden gedaan over 

Creditmanagement is vaak nog vooral een 

praktisch proces, zonder weloverwogen 

strategie
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toekomstig betaalgedrag. Dit noemen we de ‘betaal-
score’. Deze betaalscore is gedefi nieerd als de ver-
wachte datum van betaling van een vordering. Een 
betaalscore kijkt vooruit, waar een DSO achteruit 
kijkt. Een belangrijk signaal voor de betaalscore is de 
verandering in betaalgedrag. 
Een tweede informatievoordeel ligt op het gebied van 
de zogenaamde ‘zachte factoren’ en heeft betrekking 
op de relatie die de leverancier met de klant heeft, de 

betrokkenheid van het management en de transpa-
rantie van de klant richting leverancier. In tabel 1 is 
dit samengevat. Het in de tabel aangegeven Altman-
Z-model is een statistisch model om de waarschijn-
lijkheid van insolventie te berekenen.

Kosten

Als we spreken over kosten van leverancierskrediet, 
dan spreken we over kosten ten opzichte van een ver-
koop met directe betaling. We kunnen hierbij grofweg 
vier kostencategorieën onderscheiden:
1.  Financieringskosten: de rentekosten van de ex-

terne fi nanciering om de debiteurenportefeuille te 
fi nancieren. Deze kosten zijn afhankelijk van het 
risicoprofi el en de kapitaalstructuur van de leve-
rancier en de huidige rentetarieven.

2.  Kosten eigen vermogen: dit betreft dat deel van de 
debiteurenportefeuille dat niet met vreemd vermo-
gen kan worden gefi nancierd.

3.  Administratiekosten: bijvoorbeeld de kosten van 
de creditmanagementafdeling, het beoordelen van 
de kredietwaardigheid van klanten, het aanmanen 
van klanten en creditmanagementsoftware.

4.  Verwacht verlies: dit is de belangrijkste factor in 
het bepalen van de individuele kosten per debiteur. 

Deze kosten zijn afhankelijk van het insolventieri-
sico van de debiteur, de hoogte van de vordering en 
de betalingstermijn. Tot aan de verwachte betaal-
datum is het ‘verwacht verlies’ relatief beperkt, na 
deze datum neemt de kans op non-betaling sterk 
toe. Dit betekent dat de kosten voor verwacht ver-
lies tot aan de verwachte betaaldatum constant 
zijn en daarna sterk oplopen.

Voordelen
Risicogestuurd creditmanagement heeft een aantal 
voordelen:

Creditmanagementvoordelen
Bij een grote debiteurenportefeuille bestaat de kans 
dat onvoldoende segmentatie, en daarmee prioritering, 
kan worden aangebracht aan de hand van betaalgedrag 
en omvang van de klant. Met behulp van de  hiervoor  
aangegeven risico’s en kosten per klant kan een ver-
dere segmentatie worden aangebracht. Prioriteiten 
kunnen zo op een objectieve wijze worden bepaald, 
waarbij de aandacht in eerste instantie uitgaat naar de 
openstaande debiteuren met de hoogste (absolute) kos-
ten. Een verlaging van het uitstaand debiteurensaldo 
betekent direct een vermindering van de kosten en 
het risico van non-betaling voor de leverancier.

Commerciële voordelen
De kosten van leverancierskrediet worden berekend 
op individueel niveau, zodat inzichtelijk wordt wat 
de werkelijke winstbijdrage van klanten is. De wer-
kelijke winstbijdrage is de commerciële marge minus 
de kosten van leverancierskrediet. Duidelijk wordt 
welke klanten feitelijk verlieslatend zijn en waarvan 
wellicht beter afscheid kan worden genomen. De 
debiteuren kunnen gerangschikt worden in een zoge-
naamde ‘feedstarve-curve’. Anderzijds biedt deze aan-
pak commerciële kansen om extra omzet te 
realiseren. Leverancierskrediet kan als commercieel 
middel ingezet worden om extra omzet te realiseren 
bij klanten met een lage ‘Probability of Default’ en 
daarmee lage kosten van leverancierskrediet. 

Financieringsvoordelen
Risicogestuurd creditmanagement is in eerste instan-
tie bedoeld om het werkkapitaal van een onderne-
ming te beheersen, maar ook is het een belangrijk 
hulpmiddel bij de fi nanciering van werkkapitaal. De 
nettowaarde van een vordering is het bedrag van de 
vordering minus de kosten van leverancierskrediet. 
Met deze benadering wordt de nettowaarde van de ge-
hele debiteurenportefeuille inzichtelijk. Dit biedt on-
derhandelingsmogelijkheden bij de bank voor fi nan-
ciering van deze debiteurenportefeuille. In plaats van 
een standaard bevoorschotting kan de bank nu per de-

Vaak wordt een belangrijk aspect over het 

hoofd gezien: namelijk het risico van 

leverancierskrediet

Tabel 1 Risicogestuurd creditmanagement

Externe informatie Interne informatie

Probability of default
•  Jaarcijfers
•  Landenspecifi eke informatie
•  Sectorspecifi eke informatie
•  Macro-economische informatie
•  Een model, bijvoorbeeld Altman-Z

Betaalscore
•  De verwachte datum van betaling
•  Gebaseerd op historische 

betaalinformatie
•  Gerelateerd aan de vervaldatum van 

een factuur

Zachte factoren

Relatie Management Transparantie
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biteur de bevoorschotting vaststellen, gebaseerd op de 
nettowaarde. Daarnaast kan het rentetarief voor de 
leverancier lager worden. Door een goed risicoma-
nagement van de debiteurenportefeuille is het alge-
hele risicoprofi el van de leverancier verlaagd. 
Vervolgens kan met de betaalscore (zoals aangegeven 
de verwachte datum van betaling van een vordering) 
een veel nauwkeurigere liquiditeitsplanning worden 
gemaakt. Waar bij de inkomsten vaak standaard gere-
kend wordt met de gemiddelde DSO, kan nu per debi-
teur de betaaldatum worden ingeschat. Dit betekent 
dat de leverancier de fi nancieringsbehoefte nauwkeu-
riger kan vaststellen en daardoor met minder fi nan-
ciering, en dus rentekosten, toe kan. 
Tot slot kan met de informatie een betere afweging 
worden gemaakt voor een debiteurenverzekering. De 
kosten van de verzekering kunnen worden afgezet 
tegen de kosten van het verwachte verlies. 

Conclusie
Creditmanagement is het proces van het zo snel 
en volledig mogelijk innen van de fi nanciële verplich-
tingen van klanten (debiteuren), waarbij rekening 
wordt gehouden met de belangen van andere organi-
satieonderdelen zoals verkoop en klantenservice. 
Creditmanagement is vrijwel altijd onderdeel van de 
fi nanciële afdeling. De belangrijkste werkzaamheden 
van creditmanagement bestaan uit het beoordelen 
van kredietrisico’s (risk) en het innen van open-
staande vorderingen met als doel verantwoord om te 
gaan met kredietrisico’s en het optimaliseren van het 
werkkapitaal bij een zo hoog mogelijke omzet.
Creditmanagement is een vakgebied dat volop in ont-
wikkeling is, zowel in de praktijk als in de theorie. Het 
traditionele creditmanagement is een goede methodiek 
om een debiteurenportefeuille te beheren, maar gaat 
voorbij aan de risico’s die verbonden zijn aan leveran-
cierskrediet. Met risicogestuurd creditmanagement 

kan dit aspect worden toegevoegd, waardoor creditma-
nagement verder wordt geprofessionaliseerd. ■
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Figuur 1 Feedstarve-curve: rangschikking van debiteuren naar bijdrage aan de winst
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