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Samenvatting 

In opdracht van de provincies Overijssel en Gelderland is voor deze studie een 

kapitaalmarktonderzoek uitgevoerd. Dit onderzoek dient als actualisatie van 

eerdere studies en focust op de huidige kapitaalmarkt van Oost-Nederland en 

recente ontwikkelingen op de kapitaalmarkt in het algemeen. 

In eerdere studies van Rebel (2020) en Rebel & Panteia (2017) werd tweemaal een hoger kapitaalaanbod dan 

kapitaalvraag vastgesteld (positief financieringsgat) van respectievelijk 1,3 miljard euro en 0,9 miljard euro. In deze 

studies bleek met name in Gelderland aanbodruimte te bestaan, waar de kapitaalmarkt van Overijssel nagenoeg in 

evenwicht bleek. In de startupfase werd een hogere vraag dan aanbod (negatief financieringsgat) genoteerd, terwijl 

in de volwassen fase het tegenovergestelde geldt. 

 

De centrale doelstelling van het huidige onderzoek is om actuele inzichten te bieden in zowel de vraag- als 

aanbodkant van externe financiering van bedrijven in beide provincies van Oost-Nederland. Daarbij wordt onder 

meer onderscheid gemaakt in de verschillende levensfasen (startup, groeifase, volwassen) van bedrijven, de 

kapitaalstructuur (eigen en vreemd vermogen) en ticketgrootte. Daarnaast wordt aandacht besteed aan het 

financieringsaanbod en de financieringsbehoeften gerelateerd aan duurzaamheid en/of circulaire economie. 

 

Voor dit onderzoek is gebruikgemaakt van bureauonderzoek waarin gegevens zijn verzameld uit openbare 

bronnen, waaronder rapporten, databanken en publicatie van relevante organisaties zoals De Nederlandsche Bank 

(hierna: “DNB”) en het Centraal Bureau voor de Statistiek (hierna: “CBS”), maar ook brancheorganisaties. Daarnaast 

is een reeks gesprekken gevoerd met relevante stakeholders zoals de regionale ontwikkelingsmaatschappij, banken 

en brancheorganisaties. Verder is een enquête verspreid onder bedrijven in de regio. Deze combinatie van 

verschillende onderzoeksmethoden heeft een genuanceerd en helder beeld naar voren gebracht over de aanbod- 

en vraagkant van de kapitaalmarkt van Oost-Nederland. 

 

Dit beeld toont dat het jaargemiddelde aanbod van extern kapitaal voor ondernemers in Oost-Nederland circa 5,0 

miljard euro bedraagt. Ongeveer twee derde deel hiervan (3,2 miljard euro) is beschikbaar in Gelderland, terwijl 

ongeveer één derde deel (1,8 miljard euro) beschikbaar is in Overijssel. Het aanbod bestaat voornamelijk uit vreemd 

vermogen (70 procent), met banken als belangrijkste kapitaalverschaffers. Het overige deel (30 procent) betreft 

eigen vermogen, grotendeels verstrekt door private equity-partijen. 

 

De totale vraag naar kapitaal vanuit bedrijven is ongeveer 3,8 miljard euro. Daarvan is 60 procent (2,3 miljard euro) 

afkomstig van bedrijven gevestigd in Gelderland en 40 procent (1,5 miljard euro) van bedrijven gevestigd in 

Overijssel. Van alle bedrijven in Oost-Nederland heeft naar schatting 23 procent zich georiënteerd op de 

kapitaalmarkt en heeft naar schatting 16 procent daadwerkelijk een aanvraag ingediend. Van de aanvragen wordt 

82 procent goedgekeurd. Met uitzondering van de 16 procent van de bedrijven die een aanvraag indient, komt dit 

redelijk overeen met het beeld van heel Nederland dat ontstaat uit de Financieringsmonitor 2024 (CBS, 2025). Het 

aandeel mkb-bedrijven dat een financieringsaanvraag doet in Nederland is 7 procent. 

 

De grootste vraag naar kapitaal komt van bedrijven in de groeifase, die vanwege hun groeiambities gemiddeld 

relatief vaak een kapitaalaanvraag doen. Veel ondernemers geven aan vooral financiering te zoeken voor 
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dat ondernemers eenvoudig extra financiering kunnen verkrijgen. Toegang tot kapitaal blijft afhankelijk van strikte 

voorwaarden, zoals een sterke businesscase, een goed netwerk en de juiste financieringsmatch, waardoor veel 

ondernemers alsnog moeite hebben om kapitaalverstrekkers te overtuigen. Bovendien kan de versnippering van 

het financieringslandschap ervoor zorgen dat aanbod en vraag elkaar onvoldoende weten te vinden, waardoor 

beschikbare financiering niet volledig benut wordt. 

 

Momenteel beïnvloeden stijgende rentes, hoge inflatie en economische onzekerheid de kapitaalmarkt. Dit zorgt 

voor terughoudendheid bij kapitaalverstrekkers, hogere financieringskosten en moeilijker toegang tot kleinere 

tickets. Met name kleinere ondernemingen, startups en duurzaamheidsprojecten ervaren hierdoor een uitdaging 

bij het aantrekken van extern kapitaal. 
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1 Inleiding 

Deze studie onderzoekt de kapitaalmarkt van de provincies Gelderland en 

Overijssel. Het biedt daarmee inzicht in de vraag naar kapitaal door ondernemers 

en het aanbod van kapitaal door kapitaalverschaffers en vormt zodoende een 

actualisatie van eerdere kapitaalmarktonderzoeken in de regio Oost-Nederland. 

1.1 Achtergrond en hoofdoelen van het onderzoek 

Eerdere kapitaalmarktonderzoeken van Oost-Nederland (Panteia en Rebel 2017; Rebel, 2020) hebben onder meer 

een mismatch tussen vraag naar en aanbod van kapitaal aan het licht gebracht, met tekorten aan innovatie- en 

groeifinanciering, vooral voor startups en scale-ups, terwijl in de volwassenheidsfase een overschot aan kapitaal 

bestaat. Daarnaast heeft de COVID-pandemie de behoefte aan liquiditeitssteun vergroot en de toegang tot privaat 

kapitaal bemoeilijkt, waardoor regionale en publieke financieringsinstrumenten steeds belangrijker worden. 

 

Om een actueel inzicht in de kapitaalmarkt van Oost-Nederland te verkrijgen hebben de provincies Overijssel en 

Gelderland SEO Economisch Onderzoek (hierna: “SEO”) gevraagd een kapitaalmarktonderzoek uit te voeren. De 

huidige studie verschaft inzicht in de vraag- en aanbodzijde van de kapitaalmarkt in Oost-Nederland voor de 

verschillende fases in de levenscyclus van bedrijven en verschillende typen financiering. Daarbij ligt de focus op de 

huidige kapitaalmarkt, alsook op de ontwikkelingen van de kapitaalmarkt in de toekomst. Aan de hand van deze 

analyse kan het huidige beleid aangaande kapitaalmarkten worden getoetst, en eventueel worden bijgesteld. De 

volgende hoofddoelen staan hierin centraal: 

1. Inzicht in zowel de vraag- als aanbodkant van financiering in Oost-Nederland, inclusief opdeling in de provincies 

Gelderland en Overijssel. 

2. Inzicht in welke fase van product- of bedrijfsontwikkeling en aan welke typen kapitaal voor ondernemingen er 

een tekort/overschot is.  

 

In aanvulling op de bovenstaande twee punten, vragen de provincies aandacht te schenken aan de belangrijkste 

trends en wijzigingen in de kapitaalmarkt van (Oost-)Nederland. Daarnaast zijn de volgende uitgangspunten in het 

onderzoek ter harte genomen: 

1. Er wordt onderscheid gemaakt in de levensfasen van bedrijfsontwikkeling (zoals gedefinieerd door de SAFE): 

a. Startup (alle bedrijven die maximaal 5 jaar oud zijn); 

b. Groeifase (bedrijven die (a) geen startup zijn, (b) nu minstens 10 werknemers in dienst hebben en (c) in 

2023 een omzet hadden die minstens 10 procent hoger was dan in 2019); 

c. Volwassen (alle overige bedrijven); 

2. Alle bedrijvigheid met 2 of meer werkzame personen wordt meegenomen, zowel voor het mkb als grootbedrijf. 

3. De sectoren agro & food, farmacie, hightech systemen & materialen, energie & milieutechnologie, incl. water, 

creatieve industrie, chemie, bouw en Life sciences & health maken deel uit van dit onderzoek. 

4. Speciale aandacht voor de overkoepelende vraag m.b.t. ‘de potentiële financieringsbehoefte in de circulaire 

economie’. Hoe verwachten ondernemers circulaire vraagstukken te financieren? 

5. Er wordt onderscheid gemaakt in de behoefte aan type kapitaal dat minimaal de volgende typen omvat: 

a. Eigen vermogen: directe participatie, fund-in-fund; 

b. Vreemd vermogen: lening, mezzanine en garanties. 



KAPITAALMARKTONDERZOEK OOST-NEDERLAND 7 

 

6. Uitsplitsing van vraag en aanbod naar ticketomvang in de categorieën: 0 –0,25 mln. euro, 0,25 mln. –2,5 mln. 

euro, 2,5 –5 mln. euro en 5 mln. of meer euro. 

7. Onlangs uitgevoerde onderzoeken op dit thema worden eveneens in dit onderzoek meegenomen. 

1.2 Actueel inzicht in de vraag naar en het aanbod van 
kapitaal 

Dit onderzoek richt zich op het verkrijgen van een actueel inzicht in de vraag- en aanbodzijde van de kapitaalmarkt 

voor het mkb in Oost-Nederland. Daartoe wordt gestart met bureauonderzoek waarin een inventarisatie van de 

voor dit onderzoek relevante documenten en wetenschappelijke literatuur wordt verricht. Het doel van het 

bureauonderzoek is (i) het ontwikkelen van een analytisch kader door welke de werking van de kapitaalmarkt in 

Oost-Nederland kan worden geanalyseerd, en (ii) inzicht krijgen in de belangrijkste (inter)nationale en regionale 

trends in de kapitaalmarkt. 

 

Een belangrijk onderdeel van het onderzoek is om de provincies van handelingsperspectief te voorzien. Dit vraagt 

om inzicht in marktfalen aangaande externe financiering van ondernemers die beleidsinterventie legitimeren. In dit 

onderzoek volgen wij eerder onderzoek naar mkb-financiering (SEO, 2023) en hanteren van daaruit het 

financieringsgat als indicator voor de wenselijkheid van beleidsinterventies. Het financieringsgat wordt, in 

overeenstemming met de wetenschappelijke literatuur, gedefinieerd als “alle onvervulde vraag en aanbod die 

worden veroorzaakt door fricties”. Het financieringsgat houdt bijvoorbeeld ook rekening met het feit dat er vraag 

naar kapitaal kan zijn die niet vervuld wordt als gevolg van te hoge kosten van het aanbieden van kapitaal. 

 

Deze eerste inventarisatie dient vervolgens als basis voor het vervolg van het onderzoek en zal in gesprekken met 

relevante organisaties en personen in de regio worden besproken en waar van belang worden gevalideerd. De 

interviews dienen daarnaast om inzicht te krijgen in de werking, trends en eventuele knelpunten van de regionale 

kapitaalmarkt. In totaal zijn zeven gesprekken met negen verschillende personen gevoerd waaronder met name 

regionale organisaties zoals Oost NL of Wadinko, maar ook de Rabobank en de Nederlandse Vereniging van 

Participatiemaatschappijen (hierna: “NVP”). Tabel A.1 in Bijlage A bevat een uitputtende lijst van personen en 

organisaties waarmee in het kader van dit onderzoek gesprekken zijn gevoerd. 

 

De vraagzijde van de kapitaalmarkt is in kaart gebracht aan de hand van een enquête die is verspreid onder 10.000 

bedrijven uit Gelderland en Overijssel. De resultaten zijn gebruikt om een inschatting te maken van het aandeel van 

alle bedrijven in regio met een kapitaalvraag (ongekwalificeerde vraag), het aandeel van bedrijven welke 

daadwerkelijk een aanvraag hebben gedaan (gekwalificeerde vraag) en de gemiddelde kapitaalvraag per bedrijf. 

Op basis hiervan is een inschatting gemaakt van de totale omvang van de kapitaalvraag in Oost-Nederland. 

 

De aanbodzijde van de kapitaalmarkt is in kaart gebracht door middel van bureauonderzoek en gesprekken met 

kapitaalaanbieders. Daarbij zijn gegevens verzameld uit openbare bronnen, waaronder rapporten, databanken en 

publicatie van relevante organisaties zoals De Nederlandsche Bank (hierna: “DNB”) en het Centraal Bureau voor de 

Statistiek (hierna: “CBS”), maar ook brancheorganisaties. Het financieringsgat is vervolgens in kaart gebracht door 

een vergelijking te maken tussen de gekwalificeerde vraag naar en het geïnventariseerde aanbod van externe 

financiering. Hierbij is onderscheid gemaakt tussen de verschillende levensfasen van bedrijven. 

 

Waar mogelijk sluit dit onderzoek aan op de CBS Financieringsmonitor, die jaarlijks op landelijk niveau inzicht biedt 

in de financieringsbehoefte en het aanvraaggedrag van bedrijven in Nederland. De methodologie en definities uit 
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de Financieringsmonitor, zoals bijvoorbeeld het onderscheid tussen verschillende fasen in het financieringsproces 

(behoefte, oriëntatie, aanvraag en uitkomst), worden zoveel als mogelijk ook in dit kapitaalmarktonderzoek 

gebruikt. Waar de CBS Financieringsmonitor vooral gericht is op landelijke trends, geeft dit onderzoek specifiek 

inzicht in de regionale context van Gelderland en Overijssel, met bijzondere aandacht voor regionale verschillen en 

financieringsdoelen van lokale ondernemers. Hiermee vult het onderzoek de CBS Financieringsmonitor aan met 

regionaal gedetailleerdere inzichten. 

1.3 Leeswijzer 

Het vervolg van dit rapport ziet er als volgt uit: Hoofdstuk 2 beschrijft het aanbod van kapitaal vanuit verschillende 

publieke en private financiers en maakt daarbij onderscheid naar de levensfase, kapitaalstructuur en ticketomvang. 

Hoofdstuk 3 geeft een analyse van de vraag naar kapitaal, gebaseerd op een enquête die is verspreid onder 

ondernemers in de provincies Gelderland en Overijssel. Vervolgens brengt hoofdstuk 4 het financieringsgat in kaart 

door vraag en aanbod met elkaar te vergelijken. Het laatste hoofdstuk, hoofdstuk 5, concludeert deze studie. 
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2 Aanbod van kapitaal 

Het kapitaalaanbod in Oost-Nederland is breed en divers, maar er zijn verschillen 

in het aanbod per levensfase. Voor startups is aanbod van publiek kapitaal relatief 

ruim, waar bedrijven in latere fase met name private kapitaalaanbieders tot hun 

beschikking hebben. Banken blijven de omvangrijkste kapitaalverstrekker van 

vreemd vermogen, maar worden gevolgd door een substantieel aanbod van eigen 

vermogen door private equity. 

2.1 Inleiding en methodologie 

Het doel van dit hoofdstuk is om voor de provincies Overijssel en Gelderland het aanbod van kapitaal inzichtelijk te 

maken. Daarvoor is geïnventariseerd wat het totale aanbod van kapitaal is van verschillende typen aanbieders, zowel 

publiek als privaat, en wordt onderscheid gemaakt tussen verschillende typen kapitaal. Het aanbod van kapitaal 

wordt uitgedrukt in het jaargemiddelde aanbod, dat wil zeggen het totale aanbod van kapitaal dat gemiddeld in de 

laatste jaren gedurende de periode van één jaar wordt aangeboden aan ondernemers. Het totale aanbod van 

kapitaal in Oost-Nederland wordt in de analyse verder uitgesplitst naar beide provincies, maar ook uitgesplitst naar 

de kapitaalstructuur (eigen en vreemd vermogen) en de levensfase van ondernemers (startup, groei en volwassen). 

Daarnaast zal stil worden gestaan bij de ticketomvang van aangeboden kapitaal en kapitaal specifiek bedoeld voor 

verduurzaming of de circulaire economie. 

 

Voor het aanbod van kapitaal zijn zowel publieke en private partijen meegenomen in de analyse. Voor publiek 

aanbod van kapitaal maken we onderscheid in drie geografische schaalniveaus; Europees, nationaal (Nederland) 

en regionaal (Gelderland en Overijssel). Het betreft de volgende aanbieders: 

● Europees publiek kapitaalaanbod: Europees Fonds voor Regionale Ontwikkeling (EFRO), InvestEU. 

● Nationaal publiek kapitaalaanbod: InvestNL, Innovatiekrediet, Vroegefasefinanciering, Business Angel 

regeling, Qredits. 

● Regionaal publiek kapitaalaanbod: Wadinko, Energiefonds Overijssel, Herstructureringsmaatschappij 

Overijssel, Oost NL, ION+, Topfonds Gelderland, PFG, IEG, MKG, OHG, IFO I, IFO II, IFT, COL en GVI-II. 1 

 

Over het algemeen betreft het fondsen welke zowel vreemd vermogen verstrekken in de vorm van (converteerbare) 

leningen als eigen vermogen in de vorm van participaties. Sommige van de fondsen hebben een thematische of 

sectorale insteek waar andere algemener zijn van aard en bijvoorbeeld focussen op innovatie of toekomstig 

verdienvermogen in het algemeen. Voor de EFRO geldt dat een groot deel van het beschikbare budget vrijkomt in 

de vorm van subsidies, slechts een deel wordt daarom meegenomen in deze studie. De vroegefasefinanciering is 

opgenomen als nationaal publiek kapitaalaanbod, maar wordt deels gefinancierd door de provincie. Tabel C.1 in 

bijlage C geeft een volledig overzicht inclusief een korte beschrijving van alle regionale publieke fondsen in de 

provincies Gelderland en Overijssel. 

 
1  Innovatiefonds Oost-Nederland (ION+), Perspectieffonds Gelderland (PFG), Innovatie- en Energiefonds Gelderland 

(IEG), MKB Kredietfaciliteit Gelderland (MKG), Ontwikkelings- en herstructureringsmaatschappij Gelderland (OHG), 
Innovatiefonds Overijssel (IFO) I en II, Innovatiefonds Twente (IFT), Corona-OverbruggingsLening (COL), en Gelderland 
voor Innovaties (GvI) II. 
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3 Vraag naar kapitaal 

De totale kapitaalvraag in Oost-Nederland wordt geschat op ongeveer 3,8 miljard 

euro. Van alle mkb-bedrijven in de regio doet naar schatting 16 procent 

daadwerkelijk een financieringsaanvraag. De grootste vraag naar kapitaal komt 

van bedrijven in de groeifase, die vanwege hun groeiambities gemiddeld vaker 

een aanvraag doen. Veel ondernemers geven aan vooral financiering te zoeken 

voor bedrijfsmiddelen, huisvesting en verduurzaming. 

Het doel van dit hoofdstuk is om inzicht te krijgen in de omvang van de vraag naar kapitaal en de kenmerken van 

de vraag naar kapitaal. Om de vraag naar kapitaal te schatten is een enquête verspreid onder een gestratificeerde 

steekproef van bedrijven in de doelgroep binnen Oost-Nederland.2 

 

De vraag naar kapitaal bestaat uit verschillende fasen. De Financieringsmonitor van het CBS (2025) hanteert vier 

verschillende fasen: behoefte, oriëntatie, aanvraag en uitkomst. De bedrijven in de fase ‘behoefte’ geven daarbij 

aan een externe financieringsbehoefte te hebben. De bedrijven in de fase ‘oriëntatie’ geven aan dat zij ook 

daadwerkelijk mogelijkheden hebben verkend om extern kapitaal te verkrijgen. Bedrijven die ook daadwerkelijk 

een aanvraag doen zitten in de fase “aanvraag”. Uiteindelijk is er de fase “uitkomst”, dit zijn de bedrijven die 

financiering verkrijgen, in tegenstelling tot bedrijven met een afgekeurde aanvraag. 

 

In dit rapport observeren we bedrijven voor de fasen “oriëntatie” tot en met “uitkomst”. De ongekwalificeerde vraag 

kenmerken we daarbij als de vraag in de fase “oriëntatie”, en de gekwalificeerde vraag als de verwachte omvang 

van de aanvraag.  

3.1 Methodologie en aanpak 

We schatten de omvang van de vraag aan de hand van een enquête uitgezet onder een gestratificeerde steekproef 

van bedrijven in Gelderland en Overijssel. In Bijlage B staan de populatie en respons beschreven. In totaal hebben 

1.327 bedrijven de enquête volledig ingevuld. Een gedeelte van deze bedrijven heeft echter in de enquête 

aangegeven niet tot de doelgroep te behoren. Het betreft hier voornamelijk bedrijven welke op voorhand waren 

geselecteerd als zijnde een bedrijf met ten minste twee werknemers, maar die uiteindelijk minder twee werknemers 

blijken te hebben. De antwoorden van deze respondenten passen daarmee niet binnen de uitgangspunten van dit 

onderzoek en dragen zodoende ook niet bij aan de hoofdoelen van dit onderzoek. Het uiteindelijke aantal 

respondenten in de doelgroep bedraagt 798. Om tot deze respons te komen is na het versturen van de eerste 

uitnodiging per brief telefonisch gerappelleerd. Het nabellen heeft de respons aanzienlijk opgehoogd, waardoor 

het uiteindelijke netto responspercentage zo’n 8 procent is. 

 

 
2  De methode voor dataverzameling en de trekking van de steekproef zijn beschreven in Bijlage B.  
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voorkomende kapitaalaanvragen met een omvang van minder dan 0,25 miljoen euro vertegenwoordigen ongeveer 

tien procent van de volledige gekwalificeerde kapitaalvraag. 

3.3 Bestedingsdoelen kapitaalvraag 

Aan respondenten van de enquête is ook gevraagd voor welke doeleinden zij een kapitaalaanvraag doen, of voor 

welke doeleinden de financieringsbehoefte voor 2025 bestaat. Figuur 3.1 beschrijft het percentage van 

respondenten dat aangeeft voor verschillende doeleinden een kapitaalaanvraag te hebben gedaan in 2024, of een 

financieringsbehoefte te hebben voor 2025. 

Figuur 3.1 De behoefte aan toekomstige financiering verschilt met het doel waarvoor financiering in 2024 is 

aangevraagd 

 

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten van 127 respondenten die een financieringsaanvraag 

hebben gedaan (2024), en 117 respondenten die in 2025 een financieringsbehoefte verwachten (2025). 

Uit Figuur 3.1 komt naar voren dat bedrijven voor de aanschaf van bedrijfsmiddelen, huisvesting, werkkapitaal of 

de verduurzaming van gebouwen een kapitaalaanvraag doen, of er een financieringsbehoefte voor hebben. Daarbij 

valt op dat het aandeel bedrijven dat een financieringsbehoefte heeft in 2025 voor de aanschaf van 

bedrijfsmiddelen lager is dan het aandeel bedrijven dat voor hetzelfde doel in 2024 een kapitaalaanvraag heeft 
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gedaan. In mindere mate is het omgekeerde het geval voor het verduurzamen of circulair maken van 

productieprocessen. 

3.4 Circulaire economie en verduurzaming 

Respondenten zijn gevraagd in welke mate het bestedingsdoel waarvoor zij een aanvraag hebben gedaan ook 

bijdraagt aan maatschappelijke doelstellingen, waaronder doelstellingen rondom circulaire economie en 

duurzaamheidsdoelstellingen. Een groot gedeelte van de respondenten geeft aan dat de bestedingsdoelen van de 

kapitaalvraag waarschijnlijk, of zeker bijdragen aan maatschappelijke doelstellingen (zie Figuur 3.2). De vier 

doelstellingen waarvan respondenten aangeven dat zij daar met hun kapitaalaanvraag aan bijdragen zijn 

duurzaamheid, circulariteit, inclusiviteit en veiligheid. Voor elk van deze doelstellingen geldt dat nagenoeg meer 

dan de helft van de respondenten aangeeft waarschijnlijk of zeker bij te dragen aan deze doelstellingen.  

Figuur 3.2 Bedrijven stellen dat het doel van de kapitaalaanvraag ook bijdraagt aan doelstellingen rondom 

duurzaamheid en circulariteit 

 

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten van 106 respondenten. 

Noot: De figuur toont het aandeel van respondenten dat heeft aangegeven “Waarschijnlijk wel” of “Zeker wel” bij te dragen 

aan de desbetreffende doelstellingen.  

Op basis van de enquêteresultaten zien we dat van de bedrijven die in het afgelopen jaar een aanvraag voor 

financiering hebben gedaan (127), slechts acht respondenten aangeven dat één van de doelstellingen het bijdragen 

aan een circulaire economie betreft. De respons is daarmee te laag om te kwantificeren hoe groot de kapitaalvraag 

is voor verduurzaming en circulaire bestedingsdoeleinden. 
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Als we kijken naar het aantal bedrijven met een toekomstige financieringsbehoefte, dan geeft 50 procent van de 

bedrijven aan dat zij financiering zoeken (deels) ten behoeve van de circulaire economie.8 Een uitsplitsing naar de 

levensfase van bedrijven laat zien dat ruim 60 procent van de bedrijven in de startup- en groeifase een financiering 

zoekt (deels) ten behoeve voor de circulaire economie. Voor volwassenbedrijven bedraagt dit 45 procent. Op basis 

van een logistische regressie kunnen we niet stellen dat bedrijven met bepaalde bedrijfskenmerken een hogere 

kans hebben op het aanvragen van, dan wel zoeken naar financiering ten behoeve van de circulaire economie. 

3.5 Niet-succesvolle aanvragen 

Niet iedere kapitaalaanvraag is succesvol. De onvervulde gekwalificeerde vraag is het totaal van de gekwalificeerde 

vraag die niet vervuld is door de markt. Daar kunnen meerdere oorzaken aan ten grondslag liggen, enerzijds 

marktwerking (het risico van het te financieren project is te hoog), of marktfalen (informatieasymmetrie). In deze 

sectie analyseren we eerst de onvervulde gekwalificeerde vraag om vervolgens de oorzaken, zoals deze door 

respondenten worden aangegeven, nader te duiden. 

 

Het aandeel van de gekwalificeerde vraag dat niet wordt verschaft aan kapitaalaanvragers berekenen we door 

iedere kapitaalaanvraag te vermenigvuldigen met de succeskans van de kapitaalaanvraag. De succeskans van de 

kapitaalaanvraag is uitgevraagd in de enquête voor de aanvraag van eigen vermogen en vreemd vermogen. Om 

tot de schatting te komen zijn de volgende stappen genomen: 

● Het succes van de financiering is gevraagd voor de verschillende kapitaaltypen. De omvang van de 

kapitaalaanvraag per kapitaaltype hoeft daarbij niet gelijk te zijn aan de financieringsbehoefte. Zo kunnen 

bedrijven die geen vreemd vermogen hebben kunnen aantrekken, dezelfde omvang aan eigen vermogen 

hebben aangevraagd. Om dubbeltellingen te voorkomen is ervoor gekozen om voor respondenten voor welke 

de kapitaalaanvraag voor beide typen kapitaal hoger uitvalt dan de opgegeven financieringsbehoefte, terug te 

schalen naar de omvang van de financieringsbehoefte. 

● Voor iedere financieringsbehoefte is het gedeelte van de vraag dat niet is vervuld berekend op basis van de 

succeskansen. Daarbij nemen we als uitgangspunt het midden van ieder van de categorieën van het aandeel 

niet-verkregen financiering. Dat wil zeggen wanneer een respondent bijvoorbeeld heeft aangegeven slechts 

55-75 procent van de aanvraag toegekend te hebben gekregen, we 62,5 procent hanteren. Bedrijven die 

hebben aangegeven het succes van de kapitaalaanvraag niet te weten, of deze niet willen vertellen, zijn buiten 

beschouwing gelaten. 

● Vervolgens is de omvang van de onvervulde vraag op steekproefniveau uitgedrukt in termen van de omvang 

van de gekwalificeerde vraag in de steekproef. Omdat de onvervulde vraag niet berekend kan worden op het 

niveau van bedrijfsomvang doordat er te weinig observaties overblijven, wordt ook de kapitaalomvang op 

bedrijfsniveau niet aanvullend gewogen.  

 

Op basis van de bovenstaande berekeningen komen we tot een indicatie van het aandeel van de omvang van de 

onvervulde vraag. Dit aandeel bedraagt vier procent van de gekwalificeerde vraag. Dit vertaalt zich naar een 

onvervulde vraag in Oost-Nederland van grofweg 120 miljoen.  

 

 
8  Bijdrage aan de circulaire economie is daarbij gedefinieerd als respondenten die hebben aangegeven “Verduurzaming / 

circulair maken van productieprocessen” of "Het ontwikkelen van innovaties voor de circulaire economie” als 
financieringsdoeleinde te hebben, of hebben aangeven dat hun financieringsplannen “Waarschijnlijk wel” of “Zeker wel” 
zullen bijdragen aan “Circulaire economie, maximalisatie circulair gebruik grondstoffen”. 
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Om inzicht te krijgen in de redenen waarom bedrijven geen of slechts een gedeelte van de financiering krijgen is 

aan respondenten met een afgekeurde financieringsaanvraag gevraagd waarom zij denken dat de financiering niet 

volledig is toegekend. In Figuur 3.3 staan de uitkomsten voor bedrijven die niet de volledige omvang van de 

financieringsaanvraag voor vreemd vermogen hebben verkregen.9 

Figuur 3.3 Veel respondenten geven aan dat de financieringsvoorwaarden te streng zijn 

 

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten van 22 respondenten. 

Uit Figuur 3.3 volgt dat de financieringsvoorwaarden door de respondenten als te streng worden beschouwd. Ook 

het gepercipieerde risico dat de bank toekent aan de projecten wordt vaak door respondenten genoemd als 

oorzaak voor het niet volledig verkrijgen van de financieringsaanvraag. Bij elk van de bovenstaande redenen is het 

de vraag in welke mate deze nu precies het gevolg zijn van marktfalen. Zo kan een bank de kredietverstrekking als 

daadwerkelijk te risicovol zien, maar kan het ook zijn dat als gevolg van de informatie-asymmetrie tussen banken en 

 
9  Het aantal bedrijven voor “Eigen vermogen” is te laag om hier uitspraken over te kunnen doen. 
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bedrijven, banken het risico verkeerd inschatten. Het oplossen van de informatie-asymmetrie zou in dat geval tot 

minder onvervulde vraag leiden. 

 

Er kan ook sprake zijn van marktfalen, wanneer vraag naar kapitaal en aanbod van kapitaal elkaar niet kunnen vinden. 

In dat geval had de onvervulde vraag misschien wel vervuld kunnen worden, maar waren bedrijven simpelweg niet 

bekend met andere vormen van aanbod van kapitaal. In Figuur 3.4 staat weergegeven welk percentage van de 

respondenten bekend is met een aanbieder (rood), en de kans dat zij bij die aanbieder een aanvraag zullen doen 

(blauw). Uit Figuur 3.4 volgt dat bedrijven niet goed op de hoogte zijn van het volledige landschap van kapitaal- 

aanbod. Het merendeel van de respondenten geeft aan voornamelijk eigen middelen, of een bank, te kennen als 

aanbod van financiering. Voor deze aanbieders is de kans ook hoog dat bedrijven daar een aanvraag doen. 

Figuur 3.4 Bedrijven zijn niet bekend met het volledige landschap van het financieringsaanbod 

 
Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten (n = 798) gewogen naar populatiekenmerken. 

Noot:  De antwoordopties voor welke minder dan 10 procent van de bedrijven hebben aangegeven zijn in deze figuur 

weggelaten. Het totaal aantal antwoordopties bedroeg 26. Bedrijven hebben een kans op aanvraag zodra zij hebben 

aangegeven “waarschijnlijk wel” of “zeker wel” bij dergelijke aanbieders een aanvraag te doen. 

Aan respondenten die hebben aangegeven niet naar financiering te zoeken, is gevraagd waarom zij niet hebben 

gezocht naar financiering. Uit Figuur 3.5 volgt dat bedrijven niet naar financiering zoeken omdat ze nog voldoende 

eigen middelen hebben. Enkel kleine percentages ( < 5 procent) van de respondenten geven aan te verwachten 

geen financiering te kunnen krijgen, of de financiering te duur te vinden. 
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Figuur 3.5 Het merendeel van de bedrijven dat niet op zoek is naar financiering geeft aan voldoende eigen 

middelen te bezitten 

 

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten van 605 respondenten gewogen naar 

populatiekenmerken. 

Figuur 3.6 geeft een inzicht in hoe bedrijven zich oriënteren op de kapitaalmarkt. Daaruit blijkt dat verreweg de 

meest gezochte vorm van financiering voor bedrijven leningen zijn. Ook leasing blijkt een veel gezochte vorm van 

financiering. 
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Figuur 3.6 Zoektocht naar kapitaal van bedrijven begint vaak bij leningen of leasing 

 

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. enquêteresultaten van 605 respondenten gewogen naar 

populatiekenmerken. 

Noot: Antwoordopties voor welke minder dan 10 procent van de respondenten heeft aangegeven daarnaar te zoeken zijn in 

de figuur weggelaten. In totaal konden respondenten 13 antwoordopties aangeven. 
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4 Financieringsgat 

In Oost-Nederland is er in totaal een positief financieringsgat: het theoretisch 

beschikbare aanbod overtreft de totale kapitaalvraag van ondernemers. Niet alle 

ondernemers kunnen daar even gemakkelijk van profiteren, groeibedrijven blijven 

achter, en hebben een grotere vraag naar kapitaal dan er wordt aangeboden. 

Mogelijke verklaringen liggen in de lijn van een beperkt aantal 

financieringswaardige aanvragen, een terughoudende houding van investeerders 

bij risicovolle projecten en een versnipperd financieringslandschap waarin vraag 

en aanbod elkaar mogelijk niet goed weten te vinden. 

Om het financieringsgat te kunnen bepalen moet eerst een inschatting worden gemaakt van het daadwerkelijke 

aanbod van kapitaal (Hoofdstuk 2) en de totale vraag naar kapitaal (Hoofdstuk 3). Het verschil hiertussen geeft aan 

in hoeverre er sprake is van een financieringsgat. Dit gat ontstaat wanneer de behoefte aan financiering groter is 

dan het daadwerkelijk gerealiseerde aanbod, waardoor bepaalde bedrijven niet de financiering krijgen waar ze 

behoefte aan hebben. 

 

De omvang en de beschikbaarheid van het kapitaalaanbod zijn minder afhankelijk van het beschikbare kapitaal en 

meer van het aantal en de kwaliteit van binnenkomende aanvragen. Banken (en waarschijnlijke andere 

kapitaalverstrekkers) hebben in principe voldoende middelen om meer kapitaal te verstrekken, maar ervaren niet 

altijd een duidelijke en specifieke vraag vanuit het mkb naar uitbreiding van het aanbod. Hierdoor hangt het 

feitelijke aanbod sterk af van de vraagzijde, namelijk het aantal aanvragen en hun kwaliteit. De omvang van de 

onvervulde vraag naar kapitaal vormt daarom een alternatieve indicator voor het financieringsgat dan alleen het 

beschikbare aanbod. In dit hoofdstuk vergelijken we het totale aanbod van kapitaal met de totale omvang van de 

gekwalificeerde vraag. 

4.1 Financieringsgat Oost-Nederland 

Tabel 4.1 laat zien dat, alles bij elkaar genomen, in Oost-Nederland een positief financieringsgat bestaat van zo’n 

1,2 miljard euro. Ongeveer twee derde daarvan komt voor rekening van de provincie Gelderland, met een positief 

financieringsgat van 933 miljoen euro. De provincie Overijssel kent een positief financieringsgat van 303 miljoen 

euro, ongeveer één derde van het totaal. In het algemeen genomen bestaat er in beide provincies daarmee 

substantiële aanbodruimte in de kapitaalmarkt. Dit is in tegenstelling tot de verwachting dat een negatief 

financieringsgat bestaat en er dus een tekort is aan externe financiering voor bedrijven (SEO, 2023). 
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anders: zij zitten vaak in een risicovollere fase, met onzekerheden over toekomstige omzet en winstgevendheid. 

Tegelijkertijd zijn het over het algemeen kleinere bedrijven dan volwassen bedrijven, maar wel met een ambitie om 

te groeien. Dit alles bij elkaar verhoogt het risicoprofiel en de kapitaalvraag, waardoor financiers terughoudender 

zijn om kapitaal te verstrekken, ondanks dat deze groep juist vaak veel kapitaal nodig heeft voor verdere opschaling 

en ontwikkeling.  

 

Uit de interviews blijkt overigens nog dat het onbenutte potentieel van aangeboden kapitaal voortkomt uit zowel 

de kant van ondernemers als financiers. Ondernemers moeten hun zaken goed op orde hebben om financiering te 

verkrijgen, zoals een solide businesscase en een sterk team, terwijl financiers over voldoende kennis en kunde 

moeten beschikken om investeringen goed te beoordelen en overeenkomsten af te sluiten. Hoewel er onbenut 

kapitaal beschikbaar is, betekent dit niet dat ondernemers eenvoudig extra financiering kunnen verkrijgen. Toegang 

tot kapitaal blijft afhankelijk van strikte voorwaarden, zoals een sterke businesscase, een goed netwerk en de juiste 

financieringsmatch, waardoor veel ondernemers alsnog moeite hebben om investeerders te overtuigen.  

 

Daarnaast wordt het verwachte rendement van bedrijven in vroegere levensfasen soms onderschat door 

kapitaalaanbieders, terwijl het gerealiseerde rendement uiteindelijk vaak gunstiger is dan vooraf ingeschat. 

Tegelijkertijd is het financieringslandschap versnipperd, waardoor ondernemers moeite hebben om de juiste 

financieringsbron te vinden en investeerders niet altijd optimaal kansen benutten. Een betere coördinatie en 

samenwerking tussen kapitaalverstrekkers kan bijdragen aan een efficiënter gebruik van het beschikbare kapitaal. 

4.2 Bevindingen in perspectief 

De bevindingen van deze studie naar de kapitaalmarkt van Oost-Nederland worden in deze paragraaf in perspectief 

geplaatst t.o.v. eerdere kapitaalmarktonderzoeken van de regio Oost-Nederland. Meer in het algemeen hebben we 

ook aandacht voor ontwikkelingen in de kapitaalmarkt als geheel en welke factoren daarop momenteel van invloed 

zijn. 

Eerdere kapitaalmarktonderzoeken Oost-Nederland 

Eerdere kapitaalmarktonderzoeken voor de regio Oost-Nederland (Rebel & Panteia, 2017; Rebel, 2020) zijn niet 

volledig volgens dezelfde methodologie uitgevoerd. De uitkomsten van de voorgaande studies zijn om die reden 

niet één op één met elkaar te vergelijken en datzelfde geldt ook voor de huidige studies met beide voorgaande 

studies. Hoewel een vergelijking dus niet volledig mogelijk is, zullen we, met inachtneming van de verschillen in de 

methodologieën, de bevindingen van deze studie vergelijken met die in eerdere kapitaalmarktonderzoeken van 

Oost-Nederland.  

 

Uit de studie van Rebel (2020) blijkt een positief financieringsgat van 1,3 miljard euro voor de regio Oost-Nederland 

als geheel. Met name in Gelderland was er aanbodruimte, in Overijssel bleek de kapitaalmarkt nagenoeg in 

evenwicht. In de startupfase werd een negatief financieringsgat genoteerd, terwijl in de groei- en volwassen fase 

een positief financieringsgat (oftewel aanbodruimte) werd gevonden. Het positieve financieringsgat voor de 

volwassen fase werd enkel voor de provincie Gelderland vastgesteld, in Overijssel bestaat er een evenwicht. In de 

studie van Rebel & Panteia (2017) werd een positief financieringsgat van 0,9 miljard vastgesteld. Ook in deze studie 

draagt de kapitaalmarkt van Gelderland daar het meest aan bij. De definitie van levensfase in deze studie is anders 

dan in de huidige studie en een vergelijking is om die reden niet mogelijk. 
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Een kanttekening dient gemaakt te worden bij het vaststellen van de totale kapitaalvraag en de vergelijking daarvan 

tussen de huidige studie en de voorgaande. Aangezien het aantal bedrijfsvestigingen in de regio niet stabiel is, 

maar toeneemt, komt een deel van de toename in de totale vraag naar kapitaal simpelweg voort uit de toename 

van het aantal bedrijfsvestigingen. Het aantal bedrijfsvestigingen met twee of meer werknemers is in Oost-

Nederland in de periode 2016 t/m 2023 toegenomen met vier procent (CBS StatLine, 2025). 

 

Het aandeel bedrijven met een gekwalificeerde kapitaalvraag bedraagt in de huidige studie zo’n 16 procent. Dat is 

twee procentpunt lager dan het aandeel dat is vastgesteld in de studie van Rebel (2020). De gemiddelde 

gekwalificeerde vraag per bedrijf is daarentegen juist wat hoger. In de huidige studie zo’n 600 duizend euro, waar 

die in de studie van Rebel (2020) zo’n 500 duizend euro bedraagt, een stijging van zo’n 20 procent welke voor een 

deel verklaard kan worden door algemene prijsinflatie. 

Algemene ontwikkelingen op de kapitaalmarkt 

De hogere rente zorgt momenteel voor terughoudendheid bij kapitaalaanbieders. Toenemende onzekerheid op 

geopolitiek gebied, materiaalbeschikbaarheid en leveringszekerheid maken kapitaalaanbieders daarnaast extra 

terughoudend. In het geval van de stijgende rente komt dat doordat het financieren van projecten duurder wordt, 

wat maakt dat bedrijven met zwakkere balansen of lagere solvabiliteit moeilijker toegang krijgen tot vreemd 

vermogen. Door de verhoogde rente nemen de risico’s bij financieringsaanvragen daardoor toe en verliezen 

investeringsprojecten aan aantrekkelijkheid omdat banken strengere kredietvoorwaarden stellen. 

Daarnaast creëren geopolitieke spanningen zoals de handelsconflicten tussen China en de Verenigde Staten en 

veranderend beleid in diverse landen onzekerheid op internationale markten. Deze onzekerheden drukken het 

vertrouwen van kapitaalverstrekkers die daardoor minder geneigd zijn kapitaal vrij te maken vooral bij risicovollere 

investeringen zoals startups of scale-ups. Factoren als inflatie, hoge energiekosten, materiaaltekorten en 

handelsbarrières versterken deze onzekerheid waardoor kapitaalaanbieders kleinere bedragen investeren en 

kritischer worden bij financieringsaanvragen. Uit de gesprekken die zijn gevoerd in het kader van dit onderzoek 

blijkt onder meer dat hierdoor te financieren projecten minder aantrekkelijk worden en dat het vinden van co-

financiers moeilijker wordt, wat uiteindelijk weer tot extra kosten leidt. 

Hoewel startups en innovatieve ondernemers toegang hebben tot vroegefasefinanciering, blijft opschaling van 

innovaties soms moeilijk. Dit wordt veelal veroorzaakt vanwege beperkingen zoals een gebrek aan specifieke kennis 

of het ontbreken van strategische investeerders. Met name voor duurzaamheidsprojecten geldt dit, waar 

financiering breder beschikbaar is voor grotere bedrijven met bewezen technologieën maar beperkter beschikbaar 

is voor startups en het middenbedrijf. 

Het financieringslandschap is breed en gevarieerd, maar tegelijkertijd zorgt deze diversiteit voor versnippering 

waardoor kleinere ondernemers soms moeite hebben om de juiste financieringsvorm te vinden. Verder neemt het 

belang van non-bancaire financiering gestaag toe, mede doordat banken zich terugtrekken uit met name kleinere 

leningen tot één miljoen euro. Alternatieve financieringsvormen zoals leasing, private equity en durfkapitaal worden 

daardoor steeds belangrijker. Voor reguliere mkb-bedrijven blijven banken nog de primaire bron van externe 

financiering, maar innovatieve en snelgroeiende ondernemingen moeten vaker alternatieve 

financieringsmogelijkheden aanspreken. 

Ondanks een groeiende beleidsaandacht blijft financiering voor verduurzamingsprojecten lastig. 

Financieringsaanvragen op het gebied van verduurzaming en circulaire economie ervaren vaker afwijzingen 

vanwege een hoger ervaren risico of een lager verwacht financieel rendement. Hoewel fondsen en 

kapitaalverschaffers met een verduurzamings- of circulaire economie-focus toenemen, blijft financieel rendement 

bepalend bij investeringsbeslissingen. 
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Tot slot blijkt uit de CBS Financieringsmonitor (CBS, 2025) dat de vraag naar externe financiering bij mkb-bedrijven 

stabiel is. Hoewel het aantal financieringsaanvragen is gestegen zijn de mediane bedragen gedaald. Ondanks 

stijgende rentes en hogere kosten blijft het succespercentage van aanvragen met circa 91 procent in 2024 hoog. 

Dit is ongeveer vergelijkbaar met eerdere jaren. Uit de gesprekken blijkt echter ook dat met name kleine bedrijven 

en startups in sectoren zoals fintech en Software as a Service (SaaS) momenteel meer uitdagingen ervaren bij het 

verkrijgen van financiering, mogelijk vanwege een verhoogd risicoprofiel en een afname in het aantal succesvolle 

exits. 
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5 Conclusie 

Het totale aanbod en de totale vraag bij elkaar genomen maakt dat er in Oost-

Nederland een positief financieringsgat bestaat van zo’n 1,2 miljard euro. Met 

name voor volwassen bedrijven bestaat een aanzienlijke aanbodruimte. Voor 

bedrijven in de groeifase geldt het tegenovergestelde: daar bestaat een tekort aan 

kapitaal van ongeveer 673 miljoen euro. 

In opdracht van de provincies Overijssel en Gelderland is voor deze studie de kapitaalmarkt van Oost-Nederland in 

kaart gebracht. Dit onderzoek vormt daarmee een actualisatie van eerdere studies en focust op de huidige 

kapitaalmarkt van Oost-Nederland en recente ontwikkelingen op de kapitaalmarkt in het algemeen. De volgende 

hoofddoelen staan in dit onderzoek centraal: 1) Inzicht in zowel de vraag- als aanbodkant van externe financiering 

in Oost-Nederland, inclusief een opdeling naar de provincie Gelderland en de provincie Overijssel, en 2) Inzicht in 

welke fase van product- of bedrijfsontwikkeling en aan welke type kapitaal voor ondernemingen er een 

tekort/overschot is.  

 

Voor dit onderzoek is gebruikgemaakt van een combinatie van verschillende onderzoeksmethoden, waaronder 

bureauonderzoek, een reeks gesprekken met relevante stakeholders en een enquête verspreid onder bedrijven in 

de regio. Deze combinatie van verschillende onderzoeksmethoden heeft een genuanceerd en helder beeld naar 

voren gebracht over de aanbod- en vraagkant van de kapitaalmarkt van Oost-Nederland. Dit beeld toont dat het 

jaargemiddelde aanbod van extern kapitaal voor ondernemers in Oost-Nederland circa 5,0 miljard euro bedraagt. 

Ongeveer twee derde deel hiervan (3,2 miljard) is beschikbaar in Gelderland, terwijl ongeveer één derde deel (1,8 

miljard) beschikbaar is in Overijssel. Het aanbod bestaat voornamelijk uit vreemd vermogen (70 procent), met 

banken als belangrijkste kapitaalverschaffers. Het overige deel (30 procent) betreft eigen vermogen, grotendeels 

verstrekt door private equity-partijen. 

 

De totale vraag naar kapitaal vanuit bedrijven is ongeveer 3,8 miljard euro. Daarvan is 60 procent (2,3 miljard euro) 

afkomstig van bedrijven gevestigd in Gelderland en 40 procent (1,5 miljard euro) van bedrijven gevestigd in 

Overijssel. Van alle bedrijven in Oost-Nederland heeft naar schatting 23 procent zich georiënteerd op de 

kapitaalmarkt en heeft naar schatting 16 procent daadwerkelijk een aanvraag ingediend. Van de aanvragen wordt 

82 procent goedgekeurd. Met uitzondering van de 16 procent van de bedrijven die een aanvraag indient, komt dit 

redelijk overeen met het beeld van heel Nederland dat ontstaat uit de Financieringsmonitor 2024 (CBS, 2025). Het 

aandeel mkb-bedrijven dat een financieringsaanvraag doet in Nederland is 7 procent. 

 

De grootste vraag naar kapitaal komt van bedrijven in de groeifase, die vanwege hun groeiambities gemiddeld 

relatief vaak een kapitaalaanvraag doen. Veel ondernemers geven aan vooral financiering te zoeken voor 

bedrijfsmiddelen, huisvesting en verduurzaming. De gemiddelde kapitaalvraag van bedrijven die een aanvraag 

hebben gedaan bedraagt zo’n 600 duizend euro. 

 

Het totale aanbod en de totale vraag bij elkaar genomen maakt dat er een positief financieringsgat (meer aanbod 

dan vraag) bestaat van zo’n 1,2 miljard euro. Hierbij wordt het financieringsgat, gedefinieerd als onvervulde 

financieringsbehoeften, het verschil tussen het aanbod van en de vraag naar kapitaal. In Gelderland overtreft de 

kapitaalvraag het kapitaalaanbod met 933 miljoen euro, terwijl dat in Overijssel 303 miljoen euro betreft. 
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het financieringslandschap ervoor zorgen dat aanbod en vraag elkaar onvoldoende weten te vinden, waardoor 

beschikbare financiering niet volledig benut wordt. 

 

Momenteel beïnvloeden stijgende rentes, hoge inflatie en economische onzekerheid de kapitaalmarkt. Dit zorgt 

voor terughoudendheid bij kapitaalverstrekkers, hogere financieringskosten en moeilijkere toegang tot kleinere 

tickets. Met name kleinere ondernemingen, startups en duurzaamheidsprojecten ervaren hierdoor een uitdaging 

bij het aantrekken van extern kapitaal.
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Figuur D.1 De financieringsbehoefte volgt een lognormale verdeling 

 

 
Bron: SEO Economisch Onderzoek (2025), o.b.v. antwoorden van 117 respondenten. 

Noot: Een QQ-plot zet de kwantielen van de data af tegen de kwantielen van een normaalverdeling. De zwarte, rechte lijn 

geeft daarbij aan hoe de variabelen verdeeld zouden zijn als deze een normaalverdeling volgen. Wanneer de rode 

punten in de buurt liggen van de zwarte lijn, dan kan daaruit worden geconcludeerd dat de variabelen normaal verdeeld 

zijn. In ons geval zijn de variabelen lognormaal verdeeld. 

Om tot de verwachte financieringsvraag te komen passen we de methoden zoals beschreven in Olsson (2005) toe.  

Daarbij definiëren we eerst de logaritmische transformatie van de financieringsvraag. Deze passen we als volgt toe: 

 

𝑌 = log(𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑖𝑛𝑔𝑠𝑣𝑟𝑎𝑎𝑔) (1) 

 

Voor de willekeurige variabele 𝑌 definiëren we 𝔼(𝑌) = 𝜇 en 𝑉𝑎𝑟(𝑌) =  𝜎2. De schatting van de 𝜇 en 𝜎2 betreft 

respectievelijk het gewogen steekproefgemiddelde ( 𝑌̅) en de gewogen steekproefvariantie (𝑆2̅̅ ̅) van 𝑌. 

 

Om de gekwalificeerde vraag te berekenen zijn we geïnteresseerd in de verwachte waarde van de 

financieringsvraag, dat wil zeggen: 
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𝜃 = 𝔼(𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑖𝑛𝑔𝑠𝑣𝑟𝑎𝑎𝑔) (2) 

 

Vergelijking (2) relateert op de volgende wijze aan 𝑌: 

 

 𝜃 = 𝑒𝜇+
𝜎2

2 (3) 

 

De schatting van de verwachte waarde 𝜃 kunnen we vervolgens berekenen aan de hand van: 

 

𝜃̂ = 𝑒𝑌̅+
𝑆2̅̅ ̅̅

2 (4) 

 

Het 95 procent betrouwbaarheidsinterval kan worden benaderd aan de hand van de volgende formule: 

 

 

𝐶𝐼95% ≈ 𝑌̅ +
𝑆2̅̅̅̅

2
 ± 1,96 ⋅ √

𝑆2̅̅̅̅

𝑛
+

𝑆4̅̅̅̅

2(𝑛−1)
 (5) 

 

 






