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1 Inleiding2

1.1 Aanleiding voor het onderzoek

1.1.1 Revolverende fondsen als nieuw overheidsfinancieringsinstrument?

‘Nog eens €40 mln voor producent van kweekvlees Mosa Meat’ kopte het Finan‐
cieele Dagblad op 16 april 2024.3 Mosa Meat streeft ernaar om kweekvlees als
diervriendelijk en duurzaam alternatief voor geproduceerd vlees aan te kunnen
bieden aan consumenten. Omdat het Maastrichtse bedrijf als einddoel heeft om
duurzaam geproduceerd kweekvlees wereldwijd beschikbaar te maken, hebben
niet alleen private investeerders (waaronder acteur Leonardo DiCaprio himself)
maar ook drie publieke investeerders financiering aan Mosa Meat verstrekt.4 Deze
drie publieke investeerders zijn Invest-NL, de regionale ontwikkelingsmaatschap‐
pij van de provincie Limburg genaamd het Limburgs Instituut voor Ontwikkeling
en Financiering en het Limburgs Energiefonds.5

De gemene deler van Invest-NL, het Limburgs Instituut voor Ontwikkeling
en Financiering en het Limburgs Energiefonds is dat het revolverende fondsen
zijn, die worden ingezet als financieringsinstrument door de overheid. Het revol‐
verend fonds als overheidsfinancieringsinstrument is een fonds dat (meestal op
afstand van de overheid) met overheidsgeld (achtergestelde en/of converteerbare)
leningen en garanties verstrekt aan en/of deelnemingen neemt in maatschappelijk
relevante projecten van burgers en/of ondernemingen.6 Idealiter vloeien rente,

2. In de inleiding worden, gelet op de leesbaarheid van de tekst, geen afkortingen gebruikt.
3. ‘Nog eens €40 mln voor producent van kweekvlees Mosa Meat’, Het Financieele Dagblad

16 april 2024.
4. Van der Boon 2021.
5. ‘Nog eens €40 mln voor producent van kweekvlees Mosa Meat’, Het Financieele Dagblad

16 april 2024. Zie ook de website van Invest-NL, raadpleegbaar via invest-nl.nl/actueel/investe
ring-in-mosa-meat-kweekvlees-als-duurzaam-alternatief; de website van het LIOF, raadpleegbaar
via liof.nl/nieuws-en-events/mosa-meat-haalt-euro-40-miljoen-aan-nieuwe-financiering-op en de
website van het LEF, raadpleegbaar via limburgsenergiefonds.nl/uncategorized/mosa-meat-ont
vangt-financiering-van-het-limburgs-energie-fonds/.

6. Zie voor een definitie van het revolverend fonds als overheidsfinancieringsinstrument (onder
andere) Van den Brink 2018, p. 11; Algemene Rekenkamer 2019, p. 11; Kamerstukken I 2022/23, 25,
nr. 8, p. 2 en Kamerstukken II 2011/12, 32 847, nr. 29, p. 3.



premie, dividenduitkeringen, geld verkregen uit afgeloste leningen of de verkoop
van deelnemingen terug naar het fonds, zodat hetzelfde overheidsgeld nogmaals
kan worden ingezet om andere maatschappelijk relevante projecten van burgers of
ondernemingen te financieren.

Bij deze maatschappelijk relevante projecten kan dus worden gedacht aan het
produceren van kweekvlees. Andere voorbeelden van maatschappelijk relevante
projecten, die met overheidsgeld uit revolverende fondsen zijn gefinancierd, zijn
de ontwikkeling van een app om kwetsbare Nederlanders te ondersteunen met
hun geldzaken en daarmee schulden te voorkomen,7 een bedrijf dat E-bikes produ‐
ceert die een accu met een lange levensduur en snelle oplaadservice hebben, speci‐
aal bedoeld voor grote thuisbezorg-bedrijven8 én een bedrijf dat het lichaam scant
en die scan vervolgens omzet naar een breiprogramma om duurzame kleding en
schoenen te produceren.9

Anders dan wellicht wordt gedacht, zijn revolverende fondsen geen nieuw
financieringsinstrument van de overheid.10 Zo richtte Koning Willem I al in 1823
het Amortisatiesyndicaat op; een fonds dat werd gevuld met overheidsgeld én een
door de overheid aangegane lening, van waaruit Koning Willem I buiten het parle‐
ment om uitgaven kon doen. Ondanks dat het Amortisatiesyndicaat uiteindelijk
weinig succesvol bleek te zijn, was het wel de bedoeling van Koning Willem I dat
het fondskapitaal zou renderen.11 Hoewel het fonds van Willem I allang ter ziele
is, zijn er ook nu revolverende fondsen met al heel wat jaren ervaring. Zo zijn
de participatiebedrijven van de Investerings- en Ontwikkelingsmaatschappij voor
Noord-Nederland, het eerdergenoemde Limburgs Instituut voor Ontwikkeling en
Financiering en de Brabantse Ontwikkelingsmaatschappij in de jaren zeventig en
begin jaren tachtig van de vorige eeuw opgericht.12 Andere ‘oudere’ revolverende
fondsen die nog steeds financiering verstrekken aan maatschappelijk relevante
projecten zijn het in 1995 opgerichte Restauratiefonds-hypotheken en het in 1994 in
het leven geroepen Nationaal Groenfonds.

7. Het betreft de Buddy-app van het bedrijf Buddy Payment. Dat bedrijf ontving €150.000 van
UNIIQ. Zie de website van UNIIQ, raadpleegbaar via uniiq.nl/portfolio-item/buddypayment/.
Het bedrijf lijkt echter failliet te zijn gegaan. Zie Pointer, raadpleegbaar via pointer.kro-ncrv.nl/
financiele-buddy-app-failliet.

8. Het betreft het bedrijf ConnectBike. Dat bedrijf ontving financiering uit het Particiepatiefonds
Duurzame Economie Noord-Holland. Zie de website van het Participatiefonds Duurzame Econo‐
mie Noord-Holland, raadpleegbaar via pdenh.nl/financieringen/connectbike/.

9. Het betreft het bedrijf Knitwear Lab. Dat bedrijf ontving financiering het TMI POC Fonds Flevo‐
land. Zie de website van Horizon, raadpleegbaar via horizonflevoland.nl/knitwear-lab.

10. Algemene Rekenkamer 2019, p. 12 en Amersfoort 2024, p. 593.
11. Zie over het Amortisatiesyndicaat Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 3, p. 15-16; Diamant 2017,

p. 15-17; Janssen 2013 en de website van het Nationaal Archief, raadpleegbaar via actorenregister.
nationaalarchief.nl/actor-organisatie/amortisatiesyndicaat. Het Amortisatiesyndicaat had ook het
recht om leningen aan te gaan. Zie Diamant 2017, p. 16.

12. Kamerstukken II 2000/01, 26 570, nr. 16, p. 3. Zie over de ROM’s verder Van den Brink, Jongkind &
Van Waarde 2022.
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Hoewel revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument dus niet
nieuw zijn, is de opmars van het aantal revolverende fondsen wel nieuw.13 Uit
onderzoek van de Algemene Rekenkamer uit 2019 blijkt dat van de dertig revolve‐
rende fondsen van de Rijksoverheid, er slechts negen actief waren voor 2008.14

Dit betekent dat er in zestien jaar tijd minstens eenentwintig revolverende fond‐
sen op Rijksniveau zijn bijgekomen.15 De term ‘minstens’ wordt bewust gebruikt.
Sinds het verschijnen van het rapport van de Algemene Rekenkamer in 2019 is
er namelijk een aantal nieuwe revolverende fondsen op Rijksniveau in het leven
geroepen. Denk bijvoorbeeld aan het met €1,7 miljard gevulde Invest-NL en Invest
International, dat met €833 miljoen financiering aan ondernemingen verstrekt. Op
decentraal niveau is er eveneens een sterke stijging van het aantal revolverende
fondsen te bespeuren. Zo zijn er in twaalf jaar tijd in totaal vijftien provinciale en
gemeentelijke energiefondsen bijgekomen.16 De hoeveelheid overheidsgeld dat in
revolverende fondsen omgaat, groeit met deze trend mee. Op Rijksniveau ging het
in april 2019 nog om een bedrag van €3,6 miljard aan overheidsgeld, maar inmid‐
dels is dit bedrag met de komst van Invest-NL en Invest International behoorlijk
toegenomen.17 In de provinciale en stedelijke energiefondsen draait eveneens een
aanzienlijke som overheidsgeld van circa €750 miljoen rond.18

1.1.2 Waarom al die revolverende fondsen?

Waarom neemt het aantal revolverende fondsen toe? De eerste reden is dat de
klassieke subsidie à fonds perdu, een subsidie zonder terugbetalingsverplichting, de
laatste jaren steeds minder populair is geworden.19 Zo wordt Nederland door de
politiek als een ‘subsidieland’ bestempeld, waarin het verstrekken van geld aan
‘subsidieslurpers’ een ‘linkse hobby’ is.20 Ook heerst het beeld dat de subsidie
te duur, te tijdrovend en te ingewikkeld is om vorm te geven.21 De overheid
gaat daarom op zoek naar nieuwe financieringsinstrumenten, waarvan het revol‐
verend fonds er één is.22 Bovendien past het revolverend fonds op afstand van de

13. Zo stelt ook Amersfoort 2024, p. 594 dat het vormen van fondsen door de overheid een steeds
vaker voorkomend instrument is om middelen beschikbaar te stellen voor de oplossing van
maatschappelijke problemen.

14. Algemene Rekenkamer 2019, p. 12.
15. Algemene Rekenkamer 2019, p. 5.
16. Het gaat om de periode 2012 tot 2024. Zie de gezamenlijke website van de Regionale Energiefond‐

sen, raadpleegbaar via refs.nu.
17. Algemene Rekenkamer 2019, p. 53.
18. Zie de gezamenlijke website van de Regionale Energiefondsen, raadpleegbaar via refs.nu.
19. Van den Brink 2018, p. 7; Van den Brink & Den Ouden 2019, p. 217-218; Den Ouden, Jacobs & Van

den Brink 2021, p. 10 en Den Ouden 2022, p. 527.
20. Zie Taalstrategie, raadpleegbaar via taalstrategie.nl/werkende-woorden-subsidie.
21. Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 10.
22. Zie voor een mooi overzicht van (nieuwe) overheidsfinancieringsinstrumenten financiereninnet

werken.nl/.
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overheid, in vergelijking met de klassieke subsidie à fonds perdu, beter binnen de
huidige netwerksamenleving. In de netwerksamenleving is de overheid geen cen‐
trale beslisser meer, maar zoekt de overheid de samenwerking op met bedrijven
en burgers om maatschappelijke vraagstukken op te pakken.23 Het is dan vaak
aan de overheid om deze maatschappelijke vraagstukken, al dan niet alleen of in
samenwerking met private partijen, te financieren.24 Een overheid die geld aan
een revolverend fonds op afstand van de overheid verstrekt, waarna het fonds
zelfstandig bepaalt of én welke maatschappelijke initiatieven van ondernemingen
of burgers worden gefinancierd, ligt dus in de lijn van de huidige netwerksamenle‐
ving.25

De tweede reden die bijdraagt aan de stijging van het aantal revolverende
fondsen is de financiële crisis in de jaren 2007/2008 die ervoor heeft gezorgd dat
banken minder snel risicodragend kapitaal aan ondernemers en burgers verstrek‐
ken.26 Sindsdien worden er strengere en uitgebreidere kapitaaleisen aan banken
gesteld.27 Dit heeft tot gevolg dat bepaalde ondernemers, met name die zijn gericht
op duurzaamheid en innovatie, geen of veel lastiger financiering van private kapi‐
taalverstrekkers ontvangen dan voorheen. Omdat de overheid zelf moest bezuini‐
gen maar tegelijkertijd ook wilde investeren in de ontwikkeling van de regionale
economie en innovatie, werd het revolverend fonds een aantrekkelijk instrument.28

Door het verstrekken van financiering via revolverende fondsen wordt er immers
geïnvesteerd in maatschappelijk relevante projecten, waarmee overheidsgeld kan
worden terugverdiend.29

De derde reden hangt samen met het feit dat negen provincies en ongeveer
tweehonderdtwintig gemeenten in 2009 hun aandelenbelang in NUON en Essent
voor in totaal €18,7 miljard hebben verkocht.30 Op grond van de Wet financiering
decentrale overheden zijn decentrale overheden verplicht om al hun overtollige
financiële geldmiddelen en vermogen aan te houden bij het Ministerie van Finan‐

23. Van den Berge 2020; Van den Berge 2018a en Van den Berge 2018b. In de meer ondernemings‐
rechtelijke literatuur wordt gesproken van de investerende, samenwerkende en faciliterende
overheid, oftewel de hybride overheid. Zie Amersfoort 2024, p. 592.

24. Den Ouden 2016.
25. Vergelijk Den Ouden 2016 en Raad voor de Financiële Verhoudingen 2014.
26. Algemene Rekenkamer 2019, p. 20 en Provincie Zuid-Holland 2016, p. 14.
27. Zie voor een overzicht van alle kapitaaleisen Silverentand & Van der Eerden 2018, p. 81-93.
28. Den Ouden 2014 en Provincie Groningen 2014, p. 2. Op het moment van afronding van dit onder‐

zoek heerst nog steeds het beeld dat het intensiever gebruikmaken van revolverende fondsen
een mogelijkheid is om de bezuinigingen op te vangen. Dat schreef de Algemene Rekenkamer
op 24 september 2024 in een brief aan de voorzitter van de Tweede Kamer. Zie Kamerstukken II
2024/25, 36 600 XVII, nr. 4, p. 6.

29. Vergelijk Kamerstukken II 2024/25, 36 600 XVII, nr. 4, p. 6.
30. Das 2017, p. 4-6. Bij gemeenten ging het om een bedrag van €5,7 miljard en bij de provincies

om een bedrag van €13 miljard. De provincies Zeeland, Zuid-Holland en Utrecht hadden geen
aandelenbelang in Nuon of Essent.
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ciën.31 Dit wordt ook wel verplicht schatkistbankieren genoemd. Het nadeel voor
decentrale overheden van verplicht schatkistbankieren is dat de rente op de schat‐
kistrekening (stukken) minder gunstig is dan bij een ‘gewone’ bank.32 Om ver‐
plicht schatkistbankieren op grond van deze wet te voorkomen, hebben sommige
decentrale overheden de opbrengsten van de verkoop van hun aandelenbelang in
NUON en Essent daarom voor een (groot) deel ondergebracht in revolverende
(energie)fondsen.33 De mogelijkheid om eigen of vreemd vermogen aan derden te
verstrekken via fondsen uit hoofde van de publieke taak blijft namelijk onaangetast
als het gaat om verplicht schatkistbankieren.34 Dit heeft ervoor gezorgd dat met
het geld kon worden geïnvesteerd in de provincie of de gemeente, in plaats van
dat het geld tijdelijk op een bankrekening met lage rente bij de Rijksoverheid werd
gestald.35

De hiervoor besproken ontwikkelingen hebben ertoe bijgedragen dat anno 2025
iedere overheid wel één, maar vaak ook meerdere revolverende fondsen rijk is.
Deze fondsen hebben de beschikking over een aanzienlijke hoeveelheid overheids‐
geld om te verstrekken aan maatschappelijk relevante projecten van burgers en
ondernemingen. Hoewel uit het regeerprogramma van het kabinet Schoof volgt
dat het Transitiefonds komt te vervallen en het Nationaal Groeifonds wordt uitge‐
faseerd (beide overigens geen revolverende fondsen), lijken revolverende fondsen
de komende jaren niet van het overheidsfinancieringstoneel te verdwijnen.36 Zo
ontvangt Invest-NL tot en met 2029 in totaal €900 miljoen aan additionele midde‐
len en wordt het fondskapitaal van Invest International eveneens verstevigd met
€100 miljoen.37 De Rijksoverheid is begin 2025 ook twee nieuwe revolverende
fondsen rijker, namelijk het Nationaal Fonds Betaalbare Koopwoningen en een

31. Art. 2.1 lid 1 Wet fido en Kamerstukken II 2012/13, 33540, nr. 3, p. 1-2. Zie ook Bijman e.a. 2015 en
Logger & Weijnen 2016b.

32. Bijman e.a. 2015; Logger & Weijnen 2016b en Van den Eerenbeemt 2019.
33. Kamerstukken II 2012/13, 103, nr. 15, p. 6; Provincie Gelderland 2020, p. 5-6 en Van den Brink

2018, p. 19. Zie ook Bijman e.a. 2015; Logger, De Onderzoeksredactie & Weijnen 2014; Logger &
Weijnen 2016a en Logger & Weijnen 2016b.

34. Kamerstukken II 2012/13, 33 540, nr. 3, p. 7.
35. Zie verder over de Wet fido in relatie tot revolverende fondsen paragraaf 2.2.2.
36. Rijksoverheid, Regeerprogramma. Uitwerking van het hoofdlijnenakkoord door het kabinet, 13 septem‐

ber 2024, p. 54, raadpleegbaar via rijksoverheid.nl/documenten/publicaties/2024/09/13/regeer
programma-kabinet-schoof. Zie ook Budgettaire bijlage bij PVV, VVD, NSC & BBB, Hoop, lef en
trots. Hoofdlijnenakkoord 2024-2028, p. 11-12, raadpleegbaar via kabinetsformatie2023.nl/documen
ten/publicaties/2024/05/16/budgettaire-bijlage-hoofdlijnenakkoord. De toekomst van het Natio‐
naal Groeifonds is overigens onzeker. Zie Houtman & De Horde 2024. Tijdens de Algemene
Politieke Beschouwingen in de EK op 19 november 2024 is gebleken dat de huidige Minister van
Financiën Eelco Heinen geen fan is van revolverende fondsen. Zie Handelingen I 2024/25, nr. 8,
item 9, p. 24.

37. Kamerstukken II 2024/25, 36 600 XIII, nr. 2, p. 96 en Rijksoverheid, Regeerprogramma. Uitwer‐
king van het hoofdlijnenakkoord door het kabinet, 13 september 2024, p. 122, raadpleegbaar via
rijksoverheid.nl/documenten/publicaties/2024/09/13/regeerprogramma-kabinet-schoof. Zie ook
Bresson & Houtman 2024. Ook verkent het kabinet Schoof of en zo ja onder welke voorwaarden,
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revolverend ondersteuningsfonds voor wooncoöperaties.38 Daarnaast wordt de
looptijd van bestaande revolverende fondsen regelmatig verlengd en de desbe‐
treffende minister in de Tweede Kamer (TK) geregeld verzocht om een nieuw
revolverend fonds op te richten.39 Denk bij dit laatste aan een revolverend crimina‐
liteitsfonds,40 een revolverend fonds voor de verduurzaming en toegankelijkheid
van sportclubs41 of een revolverend fonds voor de renovatie of bouw van schoolge‐
bouwen.42 Dat het revolverend fonds als overheidsfinancieringsinstrument in Den
Haag springlevend is, blijkt ook uit een debat in de Eerste Kamer op 4 april 2023
over extrabudgettaire financiering via fondsen en andere initiatieven. Tijdens dat
debat werd een motie in stemming gebracht om een staatssecretaris voor Fondsen
te benoemen ‘die orde in de chaos kan scheppen en kan zorgen dat de doelstellin‐
gen van de fondsen helder worden en dat de governance goed wordt geregeld’.43

1.1.3 De juridische consequenties van al die revolverende fondsen

Ondanks de aandacht die er in Den Haag nog steeds is voor revolverende fondsen,
is de toename van het aantal revolverende fondsen in Nederland niet gepaard
gegaan met een duidelijke juridische inkadering van dat overheidsfinancieringsin‐
strument. Het lijkt er ook niet op dat er op korte termijn een juridisch kader
voor revolverende fondsen in het leven zal worden geroepen, terwijl hiervoor al
regelmatig is gepleit.44 Tijdens het hiervoor aangehaalde debat stelde de Minister
van Financiën namelijk het volgende:

‘Bij de opzet van een revolverend fonds denkt elke vakminister na over de inrichting en de
zogeheten governance van het fonds. Dat betreft natuurlijk ook de juridische vorm van het
fonds zelf en welke wettelijke eisen eraan gesteld moeten worden. Dat wordt met u gewisseld.

een samenvoeging van Invest-NL en Invest International in de toekomst mogelijk is. Zie Kamer‐
stukken II 2024/25, 36 600 XIII, nr. 2, p. 96-97.

38. Zie over het Nationaal Fonds Betaalbare Koopwoningen Kamerstukken II 2023/24, 32 847, nr. 1199.
Zie over een revolverend fonds voor wooncoöperaties Kamerstukken II 2023/24, 29 453, nr. 572. Uit
de begroting van het Ministerie voor Volkshuisvesting en Ruimtelijke Ordening maak ik op dat
het kabinet Schoof voornemens is deze twee fondsen uit te voeren. Zie Kamerstukken II 2024/25, 36
600 XXII, nr. 2, p. 16 en p. 38.

39. De looptijd van het Nationaal Energiebespaarfonds eindigde in 2022. Zie Algemene Rekenkamer
2019, p. 81. Inmiddels is het Nationaal Warmtefonds van start gegaan als opvolger van het
Nationaal Energiebespaarfonds. Zie Kamerstukken II 2020/21, 32847, nr. 703.

40. Kamerstukken II 2021/22, 29911, nr. 360, p. 29.
41. Kamerstukken II 2023/234, 36 410 XVI, nr. 121.
42. Kamerstukken II 2022/23, 36 200 VIII, nr. 89.
43. Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 3, p. 6. Zie voor de motie Kamerstukken I 2022/23, 31 865, D.
44. Algemene Rekenkamer 2019, p. 53; Van den Brink 2018, p. 57-59; Van den Brink & Den Ouden

2019, p. 222 en Van den Brink 2021, p. 323-325. Zie ook Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 8, p. 30 over
een juridisch toetsingskader voor revolverende fondsen.
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Ik kan vanuit mijn positie geen rijksbrede kaders opstellen. Het is dus echt aan de vakministers
en hun counterparts in het parlement om daar goed naar te kijken.’45

Dat er naar Nederlands recht geen juridische kaders voor het oprichten van revol‐
verende fondsen zijn, heeft tot gevolg dat revolverende fondsen in allerhande
soorten en maten voorkomen. De meeste revolverende fondsen bezitten privaat‐
rechtelijke rechtspersoonlijkheid in de vorm een naamloze vennootschap, een
besloten vennootschap of een stichting. Denk hierbij aan Invest-NL (naamloze ven‐
nootschap), het Investeringsfonds Zeeland (besloten vennootschap) en het Fonds
Nieuwe Doen (stichting). Daarnaast is er ook een aantal revolverende fondsen
vormgegeven als een personenvennootschap, meer specifiek een commanditaire
vennootschap. Het Duurzaamheidsfonds VvE’s Den Haag is bijvoorbeeld een
commanditaire vennootschap. Tot slot wordt een revolverend fonds soms ook
publiekrechtelijk vormgegeven, namelijk in de vorm van een subsidieregeling of
een openbaar lichaam. Zo is het Innovatiekrediet in feite een subsidieregeling en
het Waddenfonds vormgegeven als een openbaar lichaam. Deze praktijkvoorbeel‐
den illustreren dat hét revolverend fonds niet bestaat.46 Wel kan met recht worden
gesteld dat sommige revolverende fondsen (meer) op afstand van de overheid zijn
geplaatst, daar waar andere revolverende fondsen zich juist binnen de overheid
bevinden.

Het gegeven dat revolverende fondsen verschillend juridisch worden vormge‐
geven, leidt er vanzelfsprekend toe dat op ieder fonds andere regels van toepas‐
sing zijn. Zo zal een revolverend fonds in de vorm van een privaatrechtelijke
rechtspersoon of personenvennootschap financiering verstrekken met inachtne‐
ming van de regels die zijn opgenomen in een (investerings)reglement. Ook zal
de financiering aan het maatschappelijk relevante project van de burger of onder‐
neming worden verstrekt op basis van een financieringsovereenkomst en moet een
eventueel geschil tussen het fonds en de aanvrager/de ontvanger van financiering
aanhangig worden gemaakt bij de civiele rechter. Wanneer het revolverend fonds
daarentegen publiekrechtelijk is vormgegeven, dient het fonds zich te houden aan
de regels die zijn opgenomen in de (subsidie)regeling. Bovendien zal de financie‐
ring die het fonds aan de burger of onderneming verstrekt, worden vastgelegd in
een subsidiebeschikking. Een procedure over de afwijzing van financiering door
een revolverend fonds dat publiekrechtelijk is vormgegeven, komt bij de bestuurs‐
rechter terecht.

45. Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 8, p. 13.
46. Algemene Rekenkamer 2019, p. 38.
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1.1.4 Revolverende fondsen in het licht van de democratische rechtsstaat

Een verschil in de juridische inkadering en daarmee ook de juridische normering
van revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument hoeft op zichzelf
niet juridisch onwenselijk te zijn, mits alle revolverende fondsen de beginselen van
de democratische rechtsstaat in acht nemen. Er zijn op voorhand twee redenen
waarom zowel revolverende fondsen op afstand als revolverende fondsen binnen
de overheid moeten voldoen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat:
1) revolverende fondsen nemen een machtspositie in en 2) revolverende fondsen
verrichten een publieke taak. Gelet op het feit dat het machtscriterium en het
publieke taak-criterium in de literatuur als vage en onduidelijke criteria worden
bestempeld, worden deze twee criteria in hoofdstuk 3 aan de hand van een
bijdrage van Huisman & Jak nader geconcretiseerd en vervolgens toegepast op
revolverende fondsen.47 Uit dat hoofdstuk zal ook blijken dat (onder andere) de
omstandigheid dat revolverende fondsen overheidsgeld aan burgers en onderne‐
mingen verstrekken, maakt dat de beginselen van de democratische rechtsstaat
daarbij voorop moeten staan.48 Het feit dat revolverende fondsen overheidsgeld
verstrekken, wordt in deze paragraaf niet separaat als derde reden behandeld voor
de gebondenheid aan de beginselen van de democratische rechtsstaat, omdat uit
hoofdstuk 3 zal blijken dat ‘de mate van overheidsfinanciering’ een concretisering
vormt van het machtscriterium en het publieke taak-criterium.49 Hierna wordt
volstaan met een korte uitleg waarom revolverende fondsen moeten voldoen aan
de beginselen van de democratische rechtsstaat.

In de eerste plaats nemen alle revolverende fondsen als gezegd een machtspositie
in ten opzichte van de burger of onderneming die financiering bij het fonds aan‐
vraagt. Burgers en ondernemingen kunnen zich tot het revolverend fonds richten
en het is vervolgens aan het fonds om te bepalen of het wel of geen financiering
aan de maatschappelijk relevante projecten verstrekt. De achterliggende overheden
hebben daarover geen zeggenschap. Ondanks dat de burger of onderneming ook
zelf kan besluiten niet met het revolverend fonds in zee te gaan, hebben revolve‐
rende fondsen feitelijk de mogelijkheid om eenzijdig de rechtspositie van de burger
of onderneming te bepalen.50

In de tweede plaats verrichten revolverende fondsen een publieke taak. Revol‐
verende fondsen verstrekken financiering aan maatschappelijk relevante projecten
van burgers en ondernemingen die niet of niet tegen dezelfde voorwaarden door
de markt worden gefinancierd, maar wel van belang zijn voor de (regionale)

47. Huisman & Jak 2022.
48. Den Ouden & Van Amerongen 2017, p. 148.
49. Zie paragraaf 3.3.2.5.
50. Zie voor een uitgebreide motivering paragraaf 3.3.2.3.
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economie en innovatie. Er is dus sprake van marktfalen op het gebied van financie‐
ring, waardoor er een financieringstaak voor het revolverend fonds is weggelegd.51

Het gegeven dat alle revolverende fondsen een machtspositie innemen ten
opzichte van de burgers of ondernemingen waaraan zij financiering verstrekken
en daarbij een publieke taak uitoefenen, maakt dat het handelen van revolverende
fondsen sterk lijkt op overheidshandelen. Het is daarmee wenselijk dat revolve‐
rende fondsen gebonden zijn aan de beginselen van de democratische rechtsstaat.52

Anders kan de overheid de beginselen van de democratische rechtsstaat omzeilen
door revolverende fondsen op afstand van de overheid vorm te geven.53 Met
andere woorden: de keuze die de overheid heeft bij de juridische vormgeving
van revolverende fondsen mag breed zijn, zolang dit niet ten koste gaat van de
beginselen van de democratische rechtsstaat. In dit onderzoek wordt daarom uit‐
gegaan van de wenselijkheid dat alle revolverende fondsen bij de besteding van
overheidsgeld voldoen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat. De
democratische rechtsstaat dient zodoende als normatieve kader voor de uitvoering
van dit onderzoek.

Uit eerder onderzoek is gebleken dat revolverende fondsen die op afstand van de
overheid zijn geplaatst in de meeste gevallen niet als bestuursorgaan in de zin van
de Awb kwalificeren.54 Dat heeft blijkens de rechtspraak en literatuur als gevolg
dat de bestuursrechtelijke normering en de rechtsbescherming, twee pijlers van de
democratische rechtsstaat, niet rechtstreeks op deze fondsen van toepassing zijn.55

De aanname binnen dit onderzoek is dan ook dat revolverende fondsen waarvan
de organen een bestuursorgaan zijn, zich meer bewust zijn dat ze moeten voldoen
aan de beginselen van de democratische rechtsstaat en dat ook daadwerkelijk
zullen doen. Toch hoeft deze aanname niet te betekenen dat de beginselen van de
democratische rechtsstaat niet in acht kunnen worden genomen door revolverende
fondsen waarvan de organen geen bestuursorgaan zijn, zij het dat het dan niet
gaat om een rechtstreekse en daarmee automatische bestuursrechtelijke normering.
Zo kunnen revolverende fondsen zich vrijwillig aan de beginselen van de demo‐
cratische rechtsstaat onderwerpen of kan een klassieke overheidsinstelling bij de

51. Zie over marktfalen uitgebreid paragraaf 2.3.1.1.
52. Als gezegd bevat hoofdstuk 3 een uitgebreidere motivering waarom revolverende fondsen een

machtspositie innemen en een publieke taak uitvoeren en daarom gebonden moeten zijn aan de
beginselen van de democratische rechtsstaat.

53. Vergelijk Huisman & Van Ommeren 2019, p. 349.
54. Van den Brink 2018, p. 32. Deze conclusie wordt ook bevestigd in Van Waarde 2022a, p. 85-92 en

Van den Brink, Jongkind & Van Waarde, p. 181-187.
55. De term ‘rechtstreeks’ is ontleend aan Zijlstra 2008, p. 54. Zie ook Schlössels 2021, p. 18. Jak 2019,

p. 103 bestempelt de bestuursrechtelijke normering en bestuursrechtelijke rechtsbescherming als
rechtsstatelijke pijlers. Zie voor een (totaal)overzicht van de bestuursrechtelijke normering en
bestuursrechtelijke rechtsbescherming Van den Brink 2018, p. 33-40; Den Ouden & Van den
Brink 2016, p. 2896 en Den Ouden & Van den Brink 2018, p. 1576-1578. Zie hierover uitgebreid
paragraaf 2.3.1.5.

1 Inleiding 39



oprichting van een revolverende fonds democratisch rechtsstatelijke waarborgen
aan het fonds opleggen.56 Dat revolverende fondsen op verschillende manieren aan
de beginselen van de democratische rechtsstaat kunnen voldoen, werd bevestigd
door de Minister van Financiën tijdens het eerdergenoemde debat in de Eerste
Kamer over extrabudgettaire financiering. Zo stelde de minister:

‘Het is de verantwoordelijkheid van de vakministers om de voorwaarden te verbinden aan het
ontvangen van de subsidie. De normen die u noemde [de algemene beginselen van behoorlijk
bestuur, de Wnt en de Woo], kunnen daar zeker een rol in spelen. U kunt daar als parlement
natuurlijk ook om vragen bij de uitoefening van het budgetrecht.’57

Het doel van dit onderzoek is om te achterhalen of dat vermeende verschil inzake
de inachtneming van de beginselen van de democratische rechtsstaat tussen revol‐
verende fondsen binnen en op afstand van de overheid echt bestaat én zo ja,
hoe kan worden geborgd dat alle revolverende fondsen bij het verstrekken van
financiering aan de beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen.

1.2 Onderzoeksvraag en toelichting op bijbehorende deelvragen

Gelet op de hiervoor gegeven aanleiding om onderzoek te verrichten naar revolve‐
rende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument én de wenselijkheid dat alle
revolverende fondsen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen,
luidt de onderzoeksvraag als volgt:

Op welke wijze kan optimaal worden geborgd dat revolverende fondsen voldoen aan de
beginselen van de democratische rechtsstaat?

Om die onderzoeksvraag te beantwoorden, is een aantal stappen nodig. Deze
stappen komen overeen met de volgende zeven deelvragen:

Deelvraag 1: Hoe hebben klassieke overheidsinstellingen revolverende fondsen juridisch
vormgegeven?

Eerst is het van belang om in hoofdstuk 2 de juridische vormgeving van revolve‐
rende fondsen door de klassieke overheidsinstelling in kaart te brengen. De manier
waarop de klassieke overheidsinstelling het revolverend fonds heeft vormgegeven,
kan namelijk van invloed zijn op de wijze waarop het revolverend fonds aan de
beginselen van de democratische rechtsstaat voldoet en draagt daarom bij aan de
beantwoording van de onderzoeksvraag. In hoofdstuk 2 zal blijken dat het revol‐

56. Zie Zijlstra 2008, p. 54 e.v. voor een overzicht van hoe de taakuitoefening van revolverende
fondsen die geen bestuursorgaan zijn publiekrechtelijk kan worden genormeerd.

57. Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 8, p. 15.
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verend fonds voorkomt in vijf juridische archetypen.58 Voordat wordt stilgestaan
bij de juridische vormgeving van revolverende fondsen, moet het revolverend
fonds worden gedefinieerd. Dit wordt daarom ook gedaan in hoofdstuk 2. Om te
kunnen begrijpen wat de reden is dat bepaalde juridische archetypen revolverende
fondsen substantieel meer voorkomen dan andere juridische archetypen, wordt
uitgelegd waarom de klassieke overheidsinstelling voor dit financieringsinstru‐
ment kiest. De voordelen van het revolverend fonds als overheidsfinancieringsin‐
strument ten opzichte van de klassieke subsidie à fonds perdu komen zodoende ook
aan bod in hoofdstuk 2.

Deelvraag 2: Waarom moeten revolverende fondsen voldoen aan de beginselen van de
democratische rechtsstaat?

Uit de aanleiding van dit onderzoek en de onderzoeksvraag volgt dat de begin‐
selen van de democratische rechtsstaat het normatieve kader van dit onderzoek
vormen én dat het wenselijk is dat revolverende fondsen aan die beginselen vol‐
doen. Het is daarom van belang om in hoofdstuk 3 ten eerste uiteen te zetten wat
de beginselen van de democratische rechtsstaat zijn. Uitgelegd zal worden dat er
binnen dit onderzoek voor is gekozen om van die beginselen het rechtszekerheids‐
beginsel, het gelijkheidsbeginsel, het dienstbaarheidsbeginsel en het beginsel van
effectieve rechtsbescherming als toetsingskader te gebruiken. Ook wordt toegelicht
waarom andere beginselen van de democratische rechtsstaat, het vrijheidsbegin‐
sel en het democratiebeginsel, in dit onderzoek buiten beschouwing blijven. Ten
tweede wordt in hoofdstuk 3 nader beargumenteerd waarom het wenselijk is
dat revolverende fondsen gebonden zijn aan de beginselen van de democratische
rechtsstaat.

De onderzoeksvraag bevat de veronderstelling dat revolverende fondsen niet opti‐
maal aan de beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen. Er is daarbij
bewust voor de term ‘optimaal’ in de onderzoeksvraag gekozen. De beginselen
van de democratische rechtsstaat staan namelijk in een bepaalde spanning tot
elkaar en overlappen elkaar deels, waardoor de beginselen van de democratische
rechtsstaat nooit tegelijkertijd volledig kunnen worden gerealiseerd.59 Om aan te
kunnen tonen in hoeverre de veronderstelling juist is dat revolverende fondsen

58. Het revolverend fonds waarvan de organen een a-bestuursorgaan zijn (archetype 1), het revolve‐
rend fonds waarvan de organen een b-bestuursorgaan zijn (archetype 2), het revolverend fonds
waarvan de organen een buitenwettelijk b-bestuursorgaan zijn (archetype 3), het revolverend
fonds waarvan de organen geen bestuursorgaan zijn maar de financieringsbeslissingen wel wor‐
den genomen door een bestuursorgaan (archetype 4) en het revolverend fonds waarvan de
organen geen bestuursorgaan zijn en de financieringsbeslissingen ook niet worden genomen door
een bestuursorgaan (archetype 5).

59. Zijlstra 1997, p. 38-39; Van Ommeren 2003, p. 21 en Schlössels & Zijlstra 2017, p. 16. Zie daarover
uitgebreid hoofdstuk 3.
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niet optimaal voldoen aan het rechtszekerheidsbeginsel, het gelijkheidsbeginsel,
het dienstbaarheidsbeginsel en het beginsel van effectieve rechtsbescherming, zijn
de deelvragen 3 tot en met 6 geformuleerd. Deze zullen hierna worden toegelicht.

Deelvraag 3: In hoeverre voldoen revolverende fondsen aan het rechtszekerheidsbeginsel?

Hoofdstuk 4 geeft een antwoord op de vraag in hoeverre revolverende fondsen
voldoen aan het rechtszekerheidsbeginsel. Met de beantwoording van die vraag
moet blijken of revolverende fondsen optimaal of juist niet optimaal voldoen
aan één van de vier binnen dit onderzoek centraal staande beginselen van de
democratische rechtsstaat, te weten het rechtszekerheidsbeginsel. Het is daarom
noodzakelijk om in hoofdstuk 4 allereerst uit te leggen wat in algemene zin onder
het rechtszekerheidsbeginsel wordt verstaan. Vervolgens wordt het rechtszeker‐
heidsbeginsel nader geconcretiseerd door eisen te formuleren die voortvloeien uit
dat beginsel en in het bijzonder van belang zijn wanneer revolverende fondsen
financiering verstrekken aan burgers en ondernemingen. Kort gezegd brengt het
rechtszekerheidsbeginsel met zich dat revolverende fondsen financiering moeten
verstrekken op basis van vooraf bekendgemaakte financieringsregels én dat revol‐
verende fondsen voorlichting verschaffen over de financieringsregels. Vervolgens
wordt in hoofdstuk 4 getoetst of de verschillende archetypen revolverende fondsen
in de praktijk optimaal aan deze twee eisen van het rechtszekerheidsbeginsel vol‐
doen. Daarmee wordt duidelijk of de veronderstelling in de onderzoeksvraag dat
revolverende fondsen niet optimaal voldoen aan het rechtszekerheidsbeginsel juist
is.

Deelvraag 4: In hoeverre voldoen revolverende fondsen aan het gelijkheidsbeginsel?

De vraag in hoeverre revolverende fondsen voldoen aan het gelijkheidsbeginsel
wordt beantwoord in hoofdstuk 5. Er wordt daarom in hoofdstuk 5 eerst uitge‐
legd wat in algemene zin onder het gelijkheidsbeginsel wordt verstaan. Om het
gelijkheidsbeginsel nader te concretiseren worden er in hoofdstuk 5 eisen geformu‐
leerd die voortvloeien uit het gelijkheidsbeginsel en in het bijzonder van belang
zijn wanneer revolverende fondsen financiering verstrekken aan burgers en onder‐
nemingen. Het gelijkheidsbeginsel vereist dat de financieringsbevoegdheid niet
berust bij één orgaan binnen het revolverend fonds én dat revolverende fondsen
tijdig een passende mate van openbaarheid bieden met betrekking tot de beschik‐
baarheid van de financiering, de verdelingsprocedure, het aanvraagtijdvak en de
toe te passen criteria via een zodanig medium dat potentiële gegadigden daarvan
kennis kunnen nemen. Daarna wordt in hoofdstuk 5 getoetst of de verschillende
archetypen revolverende fondsen in de praktijk optimaal aan deze twee eisen van
het gelijkheidsbeginsel voldoen. Op basis daarvan wordt duidelijk of de veronder‐
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stelling in de onderzoeksvraag dat revolverende fondsen niet optimaal voldoen
aan het gelijkheidsbeginsel juist is.

Deelvraag 5: In hoeverre voldoen revolverende fondsen aan het dienstbaarheidsbeginsel?

In hoofdstuk 6 wordt antwoord gegeven op de vraag in hoeverre revolverende
fondsen voldoen aan het dienstbaarheidsbeginsel. Het is daarom van belang om
in hoofdstuk 6 allereerst uit te leggen wat in algemene zin onder het dienstbaar‐
heidsbeginsel wordt verstaan. Het dienstbaarheidsbeginsel wordt in hoofdstuk 6
vervolgens nader geconcretiseerd door eisen te formuleren die voortvloeien uit het
dienstbaarheidsbeginsel en in het bijzonder van belang zijn wanneer revolverende
fondsen financiering verstrekken aan burgers en ondernemingen. Kort gezegd
brengt het dienstbaarheidsbeginsel met zich dat revolverende fondsen zo veel
mogelijk maatwerk bieden bij het nemen van financieringsbeslissingen. Daarnaast
vereist het dienstbaarheidsbeginsel dat de financieringsbeslissingen van revolve‐
rende fondsen op een zorgvuldige wijze tot stand komen en begrijpelijk worden
gemotiveerd. Er wordt daarna in hoofdstuk 6 getoetst of de verschillende archety‐
pen revolverende fondsen in de praktijk optimaal aan deze twee eisen van het
dienstbaarheidsbeginsel voldoen. Daarmee wordt aangetoond of de veronderstel‐
ling in de onderzoeksvraag dat revolverende fondsen niet optimaal voldoen aan
het dienstbaarheidsbeginsel juist is.

Deelvraag 6: In hoeverre voldoen revolverende fondsen aan het beginsel van effectieve
rechtsbescherming?

Het laatste binnen dit onderzoek centraal staande beginsel van de democratische
rechtsstaat is het beginsel van effectieve rechtsbescherming. Hoofdstuk 7 geeft
antwoord op de vraag in hoeverre revolverende fondsen voldoen aan het beginsel
van effectieve rechtsbescherming. Het beginsel van effectieve rechtsbescherming
wordt eerst in algemene zin in hoofdstuk 7 uitgelegd. Er worden daarna in hoofd‐
stuk 7 eisen geformuleerd die voortvloeien uit het beginsel van effectieve rechts‐
bescherming en in het bijzonder van belang zijn wanneer revolverende fondsen
financiering verstrekken aan burgers en ondernemingen, teneinde het beginsel van
effectieve rechtsbescherming nader te concretiseren. Het beginsel van effectieve
rechtsbescherming brengt in het kort met zich mee dat tegen financieringsbeslissin‐
gen van revolverende fondsen toegang tot de rechter moet openstaan én dat de
rechtsbescherming die de rechter biedt tegen financieringsbeslissingen van revol‐
verende fondsen effectief moet zijn. Er wordt daarna in hoofdstuk 7 getoetst of de
verschillende archetypen revolverende fondsen in de praktijk aan deze twee eisen
van het beginsel van effectieve rechtsbescherming voldoen. Op grond daarvan zal
blijken of de veronderstelling in de onderzoeksvraag dat revolverende fondsen
niet optimaal voldoen aan het beginsel van effectieve rechtsbescherming juist is.
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Er is bewust voor de hiervoor weergegeven volgorde van deelvragen 3 tot en met
6 gekozen, nu daarmee het proces van het verstrekken van financiering door het
revolverend fonds aan een burger of onderneming wordt gevolgd. Om financie‐
ring te kunnen verstrekken, dient het revolverend fonds in de eerste plaats over
financieringsregels te beschikken (rechtszekerheidsbeginsel). De criteria die het
revolverend fonds gebruikt voor het verstrekken van financiering, dienen in de
tweede plaats voldoende duidelijk, precies en ondubbelzinnig te zijn geformuleerd
teneinde eenieder gelijke kansen te geven om voor financiering in aanmerking te
komen (gelijkheidsbeginsel). Wanneer het revolverend fonds de criteria toepast en
daadwerkelijk een financieringsbeslissing neemt, moet het fonds zich in de derde
plaats dienstbaar richting de aanvrager opstellen (dienstbaarheidsbeginsel). Tot
slot moet een aanvrager die ontevreden is met de uiteindelijke financieringsbeslis‐
sing van het revolverend fonds daarover kunnen klagen bij het fonds zelf en/of bij
de rechter (beginsel van effectieve rechtsbescherming).

Ervan uitgaande dat met de beantwoording van deelvragen 3 tot en met 6 duidelijk
wordt dat de veronderstelling juist is dat revolverende fondsen niet optimaal vol‐
doen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat, is het formuleren van de
laatste deelvraag noodzakelijk:

Deelvraag 7: Hoe kunnen de beginselen van de democratische rechtsstaat optimaal door
revolverende fondsen worden geborgd?

Omdat de onderzoeksvraag veronderstelt dat revolverende fondsen niet optimaal
aan de beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen, worden in hoofd‐
stuk 8 aanbevelingen gedaan hoe bij revolverende fondsen de beginselen van
de democratische rechtsstaat optimaal kunnen worden geborgd. Voordat deze
aanbevelingen worden geformuleerd, wordt eerst de balans opgemaakt: op welke
punten voldoen revolverende fondsen niet optimaal aan de beginselen van de
democratische rechtsstaat. De aanbevelingen richten zich op drie verschillende
actoren die een rol spelen bij de oprichting en uitvoering van revolverende fond‐
sen, namelijk de wetgevende en uitvoerende macht, de rechterlijke organisatie en
last but not least het revolverend fonds zelf. Bij iedere aanbeveling komen de voor-
en nadelen daarvan aan bod.

1.3 Relevantie van het onderzoek

De relevantie van het onderzoek naar revolverende fondsen als overheidsfinancie‐
ringsinstrument in het licht van de democratische rechtsstaat volgt deels uit de in
paragraaf 1.1 opgenomen aanleiding voor het onderzoek. Desalniettemin zal in de
onderstaande twee paragrafen de wetenschappelijke relevantie en de maatschap‐
pelijke relevantie van het onderzoek verder worden toegelicht.
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1.3.1 Wetenschappelijke relevantie van het onderzoek

Het merendeel van de revolverende fondsen verstrekt op afstand van de overheid
financiering aan maatschappelijk relevante projecten, waarmee revolverende fond‐
sen in feite het schoolvoorbeeld vormen van de ontstatelijking van het financie‐
ren van bepaalde activiteiten van burgers en ondernemingen. De overheid kan
namelijk ook zelf rechtstreeks subsidies in de vorm van leningen en garanties aan
deze projecten van burgers en ondernemingen verlenen. Over ontstatelijking is de
afgelopen jaren in de (bestuurs)rechtelijke literatuur volop geschreven: van proef‐
schriften60 tot preadviezen61 en van wetenschappelijke artikelen62 tot bijdragen
aan bundels.63 Ontstatelijking houdt in dat publieke taken steeds meer door of
samen met private entiteiten worden behartigd en draagt bij aan de verschuiving
van de grenzen tussen het publiekrecht en het privaatrecht.64 In de literatuur
is vaker bepleit dat de beginselen en/of eisen van de democratische rechtsstaat
ook gelding moeten hebben wanneer de uitvoering van een publieke taak ver‐
schuift naar een private entiteit.65 De democratische rechtsstaat mag immers, zo
is het betoog in de literatuur, niet worden omzeild door een publieke taak aan
een privaatrechtelijke rechtspersoon over te laten.66 Er is in de literatuur alleen
onderzocht of de rechtsstatelijke pijlers van de bestuursrechtelijke normering en de
rechtsbescherming rechtstreeks mee verschuiven wanneer een private entiteit een
publieke taak uitoefent.67 De bestuursrechtelijke normering en rechtsbescherming
an sich vormen echter niet dé beginselen van de democratische rechtsstaat. De
vraag of de beginselen van rechtszekerheid, gelijkheid, dienstbaarheid en effectieve
rechtsbescherming ook worden geborgd door private entiteiten die op afstand van
de overheid publieke taken uitvoeren, is onbeantwoord gebleven. In die leemte
wil dit onderzoek aan de hand van het revolverend fonds als overheidsfinancie‐
ringsinstrument voorzien. Het antwoord op die vraag is daarmee wetenschappelijk
relevant. Mocht enerzijds blijken dat de beginselen van de democratische rechts‐
staat ook op afstand van de overheid optimaal worden geborgd, is er vanuit
democratisch rechtsstatelijk oogpunt minder reden tot zorg over het fenomeen

60. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. Damen 1987; Jak 2014; Nijland 2013 en
Schreuder 1994.

61. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. De Bruijn 2022; Van den Brink 2021; Schlös‐
sels 2021; Van Waarde 2022a en Zijlstra 2008.

62. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. Scheltema 2014 en Zijlstra 2018.
63. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. Scheltema 2015a, p. 814-817; Schlössels 2018;

Jak 2019; Van Lochem 2019 en Van Rijn van Alkemade, Kleinhout & Vermaat 2021.
64. Scheltema 2014; Jak 2019, p. 101 en De Bruijn 2021, p. 3. Zie ook Zijlstra 2018, p. 312-313 die

thema’s rondom ontstatelijking clustert.
65. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. Jak 2019, p. 103; Raat 2007, p. 23; Report on

the Rule of Law, CDL-AD(2011)003rev en Rule of Law Checklist, CDL-AD(2016)007; Scheltema &
Scheltema 2013, p. 11; Scheltema 2015a, p. 815.

66. Huisman & Van Ommeren 2019, p. 349.
67. Jak 2014 en Jak 2019.
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ontstatelijking. Mocht anderzijds blijken dat de beginselen van de democratische
rechtstaat op afstand van de overheid niet optimaal worden geborgd, pleit dit er
juist voor om ontstatelijking alleen mogelijk te maken als de beginselen van de
democratische rechtsstaat daarbij voldoende worden geborgd of om ontstatelijking
in het geheel tegen te gaan.

Als gezegd vormen revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument
het schoolvoorbeeld van ontstatelijking. Hoewel er de afgelopen jaren wel onder‐
zoek naar dit financieringsinstrument is verricht,68 is het onderzoek naar revol‐
verende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument met een juridische invals‐
hoek slechts op twee handen te tellen.69 De belangrijkste juridische bron vormt
de Maastrichtse oratie van Van den Brink uit 2018, waarin zij mede vanuit een
Europese invalshoek bespreekt hoe revolverende fondsen zijn gereguleerd, welke
juridische problemen zich daarbij voordoen en welke oplossingen daarvoor denk‐
baar zijn.70 Het onderhavige onderzoek ligt in het verlengde van de oratie van Van
den Brink en heeft dankbaar van de inzichten en ideeën uit haar oratie gebruik‐
gemaakt, maar vormt daarop eveneens een aanvulling. Dit wordt hieronder toege‐
licht.

Ten eerste worden in dit onderzoek, aan de hand van de revolverende fondsen
die zich op Rijksniveau en decentraal niveau voordoen, verschillende juridische
archetypen revolverende fondsen gedefinieerd. Dit draagt bij aan een juridische
categorisering van revolverende fondsen in Nederland en maakt ook inzichtelijk
dat niet alle revolverende fondsen in Nederland op afstand van de overheid zijn
geplaatst. Daarmee wordt duidelijk dat niet alle revolverende fondsen zijn ontsta‐
telijkt. De overheid kan ook zelf revolverend financieren via het subsidierecht als
neergelegd in titel 4.2 van de Awb.

Ten tweede maakt dit onderzoek gebruik van een normatief toetsingskader,
namelijk de beginselen van de democratische rechtsstaat. Hoewel de democrati‐
sche rechtsstaat voor een groot aantal staats- en bestuursrechtelijke proefschriften
in Nederland als normatief toetsingskader heeft gediend71 en door Van den Brink

68. Zie bijvoorbeeld Algemene Rekenkamer 2019; Algemene Rekenkamer 2022; Noordelijke Reken‐
kamer 2021a; Noordelijke Rekenkamer 2021b; Noordelijke Rekenkamer 2021c; Randstedelijke
Rekenkamer 2018a; Randstedelijke Rekenkamer 2018b; Randstedelijke Rekenkamer 2018c; Rand‐
stedelijke Rekenkamer 2018d; Rekenkamer Oost-Nederland 2022a; Rekenkamer Oost-Nederland
2022b; Rekenkamer Oost-Nederland 2017a; Rekenkamer Oost-Nederland 2017a; Holt e.a. 2013;
Buck Consultants International 2012 en Boelman e.a. 2018.

69. Algemenere aanzetten zijn gedaan in Van den Brink & Den Ouden 2016; Den Ouden 2016 en Den
Ouden & Van den Brink 2019. Dit is concreter toegespitst op revolverende fondsen in Van den
Brink 2018 en Van den Brink & Den Ouden 2018. Benoemingswaardig zijn ook de bijdragen van
Van Asperen. Zie Van Asperen 2014; Van Asperen 2017 en Van Asperen 2019.

70. Van den Brink 2018. Zie ook de NJB-topscriptie van Putting 2018.
71. In alfabetische volgorde en niet uitputtend bedoeld. Zie bijvoorbeeld de proefschriften van

Damen 1987; Van der Jagt 2006; Van de Sande 2019 en Zijlstra 1997. Zie ook Van Ommeren &
Zijlstra 2003 over de bruikbaarheid van de rechtsstaat als toetsingskader in het algemeen.
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in haar preadvies voor de VAR in 2021 is beargumenteerd welke democratisch
rechtstatelijke eisen van belang zijn wanneer de overheid overheidsgeld in crisis‐
tijd uitgeeft,72 is nog niet onderzocht of de beginselen van de democratische rechts‐
staat (moeten) worden gewaarborgd door revolverende fondsen als overheidsfi‐
nancieringsinstrument. Van den Brink heeft in haar Maastrichtse oratie slechts
onderzocht of bestuursrechtelijke normering en rechtsbescherming zijn geborgd bij
revolverende fondsen. Juist omdat er revolverende fondsen zijn die zich binnen
de overheid begeven en er revolverende fondsen zijn die op afstand van de over‐
heid opereren, is het interessant om na te gaan in hoeverre de beginselen van
de democratische rechtsstaat in acht worden genomen. Er wordt dus niet alleen
aandacht besteed aan de in de literatuur gewenste bestuursrechtelijke normering
van revolverende fondsen, maar juist ook aan de privaatrechtelijke normering van
revolverende fondsen in het licht van de democratische rechtsstaat.

Ten derde worden in dit onderzoek eisen geformuleerd die voortvloeien uit de
beginselen van de democratische rechtsstaat én van belang zijn wanneer revolve‐
rende fondsen financiering verstrekken aan burgers en ondernemingen. Daarmee
is het onderzoek niet alleen relevant voor toekomstig juridisch onderzoek naar
revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument, maar ook voor toe‐
komstig onderzoek gericht op andersoortig nieuw (financieel)overheidsoptreden.

1.3.2 Maatschappelijke relevantie van het onderzoek

In het eerder aangehaalde debat in de Eerste Kamer op 4 april 2023 over extra‐
budgettaire financiering via fondsen en andere initiatieven is een oproep aan de
Minister van Financiën gedaan om, gezien het aantal fondsen, een jaarlijks totaal‐
overzicht te verstrekken van alle bestaande fondsen, al dan niet via een bijlage in
de Miljoenennota.73 Al eerder werd eveneens in de Eerste Kamer een motie aange‐
nomen die de regering verzocht ‘het gehele fondsenlandschap te bezien en opties
te ontwikkelen voor versterking van de doelmatige inzet van publieke middelen,
en daarbij ook opties voor samenvoeging van fondsen te overwegen’.74 Hoewel de
Minister van Financiën inmiddels gehoor heeft gegeven aan een slechts eenmalig
en helaas tevens incompleet fondsenoverzicht als bijlage bij de Miljoenennota,75

is tot op heden geen uitvoering gegeven aan het verzoek om een juridisch toet‐
singskader voor revolverende fondsen te creëren.76 Het onderzoek komt aan deze
in de praktijk levende wensen tegemoet. Zo geeft het onderzoek in hoofdstuk 2

72. Van den Brink 2021, p. 247 e.v.
73. Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 3, p. 14 en p. 15.
74. Kamerstukken I 2021/22, 35 976, G.
75. Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 405-422.
76. Daarvoor pleitte de Algemene Rekenkamer in Algemene Rekenkamer 2019, p. 53 en wederom

Algemene Rekenkamer 2022, p. 43-44. Zie ook Kamerstukken I 2022/23, 25, nr. 8, p. 30-31, waar de
Minister voor Financiën bepleit waarom een juridisch toetsingskader voor revolverende fondsen
geen goed idee is.
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een systematisch overzicht van de juridische vormgeving van revolverende fond‐
sen als overheidsfinancieringsinstrument op Rijksniveau en decentraal niveau in
Nederland. Bovendien moet uit het onderzoek blijken of revolverende fondsen
optimaal aan de beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen. Omdat de
verwachting is dat revolverende fondsen niet optimaal aan de beginselen van de
democratische rechtsstaat voldoen, draagt hoofdstuk 8 bij aan de ontwikkeling van
een juridisch toetsingskader voor revolverende fondsen als overheidsfinancierings‐
instrument. Het onderzoek is daarmee van toegevoegde waarde voor zowel de
wetgevende als de uitvoerende macht.

Naast de wetgevende en de uitvoerende macht is ook de rechterlijke organi‐
satie gebaat bij de resultaten van dit onderzoek. Uit het onderzoek blijkt bijvoor‐
beeld hoe het in de zogeheten 17-september-jurisprudentie ontwikkelde buitenwet‐
telijke b-bestuursorgaanbegrip in relatie tot revolverende fondsen in de praktijk
uitpakt.77 Deze jurisprudentie beoogt te voorkomen dat de overheid door ‘uitbe‐
steding’ van de toekenning van overheidsgelden aan een privaatrechtelijke rechts‐
persoon op basis van de door de overheid gestelde criteria, kan bewerkstelligen
dat bestuursrechtelijke normering en rechtsbescherming niet op die privaatrechte‐
lijke rechtspersoon van toepassing zijn.78 Hoewel overheden revolverende fondsen
(indirect) betalen en meestal ook de inhoudelijke criteria voor het verstrekken van
financiering van fondsen bepalen, worden revolverende fondsen tot dusver door
de bestuursrechters niet als buitenwettelijk b-bestuursorgaanbegrip aangemerkt.
De ratio van de 17-september-jurisprudentie inhoudende de rechtsbescherming
in ruime zin, wordt daardoor ten aanzien van revolverende fondsen als over‐
heidsfinancieringsinstrument niet behaald.79 Dit pleit voor een herziening van de
17-september-jurisprudentie.80 De uitspraken van de rechtbanken Noord-Neder‐
land en Overijssel waarin werd geoordeeld dat respectievelijk de Investerings- en
Ontwikkelingsmaatschappij voor Noord-Nederland en Oost NL (beide regionale
ontwikkelingsmaatschappijen) niet kwalificeren als buitenwettelijk b-bestuursor‐
gaan behoren met de resultaten van dit onderzoek hopelijk tot het verleden.81

Tot slot zijn de resultaten van dit onderzoek ook voor het revolverende fonds
zelf en de aanvrager van financiering bij een revolverend fonds van belang. Het
onderzoek formuleert namelijk handvatten voor revolverende fondsen om bij het
verstrekken van financiering optimaal aan de beginselen van de democratische
rechtsstaat te voldoen. Daarbij is het revolverend fonds zelf ook gebaat, omdat

77. ABRvS 17 september 2014, ECLI:NL:RVS:2014:3379, AB 2015/129, m.nt. Peters en ABRvS 17 sep‐
tember 2014, ECLI:NL:RVS:2014:3394, AB 2015/130, m.nt. Peters.

78. Concl. A-G R.J.G.M. Widdershoven 23 juni 2014, ECLI:NL:RVS:2014:2260, punt 3.4.
79. Concl. A-G R.J.G.M. Widdershoven 23 juni 2014, ECLI:NL:RVS:2014:2260, punt 3.4.
80. Zie paragraaf 8.4.1.
81. Rb. Noord-Nederland 11 maart 2019, ECLI:NL:RBNNE:2019:1059, AB 2023/313, m.nt. J.E. van den

Brink & V.A. van Waarde en Rb. Overijssel 18 mei 2020, ECLI:NL:RBOVE:2020:1772, AB 2020/426,
m.nt. J.E. van den Brink & V.A. van Waarde en Gst. 2021/94, m.nt. J.P. Roelfsema. Zie paragraaf
2.3.1.2.
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de legitimiteit van de financieringsbeslissingen van revolverende fondsen zal wor‐
den vergroot als de fondsen bij het verstrekken van financiering optimaal aan de
beginselen van de democratische rechtsstaat voldoen.82 Voor aanvragers van finan‐
ciering bij revolverende fondsen maakt het onderzoek inzichtelijk wat hun rechten
(en plichten) zijn wanneer zij financiering bij een revolverend fonds aanvragen.

1.4 Afbakening van het onderzoek

Zoals ieder (promotie)onderzoek moet ook het onderzoek naar revolverende
fondsen als overheidsfinancieringsinstrument in het licht van de democratische
rechtsstaat worden begrensd. In deze paragraaf wordt daarom ingegaan op de
afbakening van het onderzoek.

Daarbij wordt in de eerste plaats opgemerkt dat het een juridisch onderzoek
naar revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument in het licht van
de democratische rechtsstaat betreft. Er wordt dus niet getoetst in hoeverre revol‐
verende fondsen het beloofde maatschappelijke en financiële rendement met hun
investeringen daadwerkelijk behalen, dan wel onderzocht of de werkzaamheden
die revolverende fondsen verrichten van meerwaarde zijn voor de Nederlandse
economie. Daarvoor is een onderzoek met een (meer) economische invalshoek
noodzakelijk, op basis waarvan waarschijnlijk andere resultaten zullen worden
verkregen.

In de tweede plaats wordt vermeld dat dit onderzoek als vertrekpunt neemt dat
overheidsgeld via revolverende fondsen aan maatschappelijk relevante projecten
van burgers en ondernemingen wordt verstrekt. Binnen dit onderzoek wordt dus
niet stilgestaan bij het antwoord op de vraag of klassieke overheidsinstellingen
überhaupt overheidsgeld via revolverende fondsen zouden moeten verstrekken.83

Dit is immers (deels) een politieke keuze.84 Wel worden binnen dit onderzoek in
hoofdstuk 2 (waar mogelijk) argumenten weerlegd die klassieke overheidsinstel‐
lingen hanteren om overheidsgeld via revolverende fondsen te verstrekken.

1.4.1 Object: revolverende fondsen in Nederland

Het object van dit onderzoek wordt gevormd door revolverende fondsen in
Nederland.85 Om het onderzoek behapbaar te houden is ervoor gekozen om
revolverende fondsen centraal te stellen waarin overheidsgeld is gestort van
een Nederlandse klassieke overheidsinstelling. Dit impliceert ten eerste dat er

82. Vergelijk Jak 2023a, p. 102.
83. Vergelijk Schlössels 2021, p. 16. Volgens Schlössels is er in Nederland überhaupt minder aandacht

voor de fundamentele vraag of de overheid wel privaatrechtelijk mag handelen.
84. Vergelijk Lierman 2015, p. 3. Lierman stelt dat welke taken de overheid zelf vervult en welke ze

overlaat aan private actoren in de eerste plaats een beleidsbeslissing is.
85. Een definitie van het revolverend fonds als overheidsfinancieringsinstrument is opgenomen in

paragraaf 2.2.

1 Inleiding 49



(in ieder geval deels) geld van overheden in revolverende fondsen moet zijn
ondergebracht. Revolverende fondsen die geheel zijn gevuld met geld van pri‐
vate partijen blijven in dit onderzoek dus buiten beschouwing. Deze fondsen
worden meestal geen revolverend fonds, maar eerder private equity-maatschappij,
venture capital-maatschappij, participatiemaatschappij of investeringsmaatschappij
genoemd.86 Ondanks dat revolverende fondsen die geheel zijn gevuld met geld
van private partijen ook een machtspositie kunnen innemen, verrichten deze fond‐
sen hoogstwaarschijnlijk geen publieke taak en verstrekken deze fondsen in elk
geval geen overheidsgeld aan burgers en ondernemingen.87 De wenselijkheid dat
revolverende fondsen die geheel met privaat geld zijn gevuld aan de beginselen
van de democratische rechtsstaat moeten voldoen, is daarom minder aanwezig.

Het overheidsgeld dat revolverende fondsen verstrekken moet volgens de afba‐
kening ten tweede (in ieder geval deels) afkomstig zijn van een Nederlandse
klassieke overheidsinstelling. Dat het revolverend fonds financiering verstrekt aan
maatschappelijk relevante projecten van burgers en ondernemingen in het buiten‐
land doet daar niets aan af, zolang het fonds maar overheidsgeld van een Neder‐
landse klassieke overheidsinstelling verstrekt.88 Onder een Nederlandse klassieke
overheidsinstelling wordt verstaan: een publiekrechtelijke rechtspersoon, waarvan
de organen een bestuursorgaan in de zin van artikel 1:1, eerste lid aanhef en onder
a, van de Awb zijn. Denk hierbij vooral aan de Staat, de provincies en de gemeen‐
ten, maar ook aan de openbare universiteiten en de academische ziekenhuizen.89

1.4.2 Type werkzaamheid: beoordelingsfase

De werkzaamheden van revolverende fondsen kunnen grofweg in twee fasen wor‐
den verdeeld: de beoordelingsfase en de beheerfase. Binnen de beoordelingsfase
moet het revolverend fonds de financieringsaanvraag van de burger of onderne‐
ming beoordelen, zoals de naam van die fase al aangeeft. Vervolgens dient het

86. Zie Ligterink e.a. 2017 over private equity en de themanummers van Ondernemingsrecht 2005,
afl. 17; Ondernemingsrecht 2007, afl. 5 en Ondernemingsrecht 2020, afl. 16. Zie verder voor
een uitleg over participatiemaatschappijen, private equity en venture capital de website van de
Nederlandse Vereniging van Participatiemaatschappijen (NVP), raadpleegbaar via nvp.nl/over-
participatiemaatschappijen/ppm/. Overigens zijn Invest-NL en de ROM’s ook lid van de NVP.
Zie de website van de NVP, raadpleegbaar via nvp.nl/over/ledenoverzicht/leden/.

87. Vergelijk Spanjaard 2005, waarin wordt gesteld dat private equity-maatschappijen het eigen ver‐
mogen van ondernemingen versterken en waarde toevoegen door middel van een langjarige
betrokkenheid bij en ontwikkeling van de onderneming. Zij geven ondernemingen de kans om
zich te ontwikkelen, daar waar een gewone bank geen financiering zal verstrekken vanwege de
risico’s die de bank daarmee loopt. Zie ook Drion 2025, p. 261. Daarmee zou beargumenteerd
kunnen worden dat private equity-maatschappijen een maatschappelijk belang behartigen. Zie
over het onderscheid tussen maatschappelijk belang en publiek belang hoofdstuk 3.

88. Een voorbeeld daarvan is Invest International. Zie art. 3 en art. 4 lid 1 sub b Machtigingswet
oprichting Invest International.

89. Openbare universiteiten en academische ziekenhuizen bezitten publiekrechtelijke rechtspersoon‐
lijkheid op grond van art. 1.8 lid 2 Wet op het hoger onderwijs en wetenschappelijk onderzoek.
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revolverend fonds op basis van die beoordeling te besluiten om aan het maat‐
schappelijk relevante project van de burger of onderneming wel of geen financie‐
ring toe te kennen.90 Wanneer het revolverend fonds besluit om wel financiering
aan de burger of onderneming te verstrekken, dan begint de beheerfase. Binnen die
fase is de burger of onderneming belast met het uitvoeren van het maatschappelijk
relevante project en in beginsel verplicht (een deel van) de verstrekte financiering
aan het revolverend fonds terug te betalen. Het revolverend fonds is in de beheer‐
fase verantwoordelijk voor het monitoren van de financiering, bijvoorbeeld door
middel van tussenrapportages van de ontvanger en bijsturing via beschikking of
overeenkomst. Als alles goed gaat, leidt de beheerfase uiteindelijk tot de exit van
de financiering door het revolverend fonds.91

Het onderzoek richt zich met name op de eerste fase van het revolverend fonds,
te weten de beoordelingsfase. Als gezegd gaat het dan om de fase waarin het revol‐
verend fonds de financieringsaanvraag beoordeelt om uiteindelijk te besluiten om
wel of geen financiering aan het maatschappelijk relevante project van de burger
of onderneming te verstrekken. Er zijn twee redenen waarom voornamelijk naar
de beoordelingsfase van het revolverend fonds wordt gekeken. Ten eerste kan het
revolverend fonds bij het (wel of niet) verstrekken van financiering eenzijdig de
rechtspositie van de aanvrager bepalen, waarmee het revolverend fonds met name
in deze rol een bepaalde machtspositie ten opzichte van de burger of onderneming
inneemt. Het is (onder andere) de machtspositie van het revolverend fonds die
rechtvaardigt dat revolverende fondsen gebonden moeten zijn aan de beginselen
van de democratische rechtsstaat.92 Ten tweede is van het merendeel van de revol‐
verende fondsen in Nederland de looptijd, als er al een looptijd bestaat, nog niet
afgelopen.93 Dat wil zeggen dat revolverende fondsen nog volop bezig zijn met
het financieren van maatschappelijk relevante projecten en deze financiering nog
niet (in het geheel) aan het fonds is terugbetaald. Revolverende fondsen bevinden
zich dus nog in de beheerfase. Een onderzoek naar de beheerfase van revolverende
fondsen is daarom op dit moment een stuk lastiger om te verrichten. Dat wil overi‐
gens niet zeggen dat een juridisch onderzoek naar de beheerfase van revolverende
fondsen in de toekomst niet moet worden verricht.

90. Zie bijvoorbeeld Brennenraedts e.a. 2022, p. 60 voor de workflow van de investeringstaak van
Invest-NL; KplusV 2021a, p. 17 over de werkwijze van het Brabant C fonds; KplusV 2021b,
p. 16-17 over de werkwijze van het Energiefonds Brabant en KplusV 2021c, p. 15-16 over de
werkwijze van het Innovatiefonds.

91. Brennenraedts e.a. 2022, p. 60; KplusV 2021a, p. 17; KplusV 2021b, p. 16-17 en KplusV 2021c,
p. 15-16.

92. Zie paragraaf 3.3.2.
93. Algemene Rekenkamer 2019, p. 37 over looptijden van revolverende fondsen.
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1.4.3 Rechtsgebied: bestuursrecht, privaatrecht, staatsrecht en Europees recht

Revolverende fondsen in Nederland worden binnen dit onderzoek onderverdeeld
in vijf juridische archetypen, waarbij het bestuursorgaanbegrip centraal staat. Deze
vijf juridische archetypen worden nader uitgewerkt in hoofdstuk 2. Kort gezegd
zijn sommige archetypen revolverende fondsen gebonden aan het bestuursrecht,
meer in het bijzonder de subsidietitel uit de Awb. Dit betekent dat binnen dit
onderzoek (waar relevant) aandacht wordt besteed aan bijvoorbeeld de Awb en
geschreven en ongeschreven algemene beginselen van behoorlijk bestuur. Andere
archetypen revolverende fondsen opereren juist binnen het privaatrecht. Dit heeft
tot gevolg dat ook het rechtspersonenrecht uit boek 2 BW en het overeenkomsten‐
recht (waar relevant) aan bod zullen komen binnen dit onderzoek. Gelet op het feit
dat het normatieve kader van dit onderzoek wordt gevormd door de beginselen
(en eisen) van de democratische rechtsstaat, is er ook een rol voor het staatsrecht
binnen dit onderzoek weggelegd. De beginselen van de democratische rechtsstaat
die binnen het onderzoek centraal staan zijn als gezegd het rechtszekerheidsbe‐
ginsel, het gelijkheidsbeginsel, het dienstbaarheidsbeginsel en het beginsel van
effectieve rechtsbescherming. In hoofdstuk 3 wordt beargumenteerd waarom de
andere beginselen van de democratische rechtsstaat, het vrijheidsbeginsel en het
democratiebeginsel, in dit onderzoek buiten beschouwing blijven.

Het gegeven dat er binnen dit onderzoek voor is gekozen dat het overheidsgeld
in revolverende fondsen (deels) afkomstig moet zijn van een Nederlandse klas‐
sieke overheidsinstelling betekent overigens niet dat enkel het Nederlandse recht
binnen dit onderzoek wordt bestudeerd. Er zijn namelijk revolverende fondsen in
Nederland actief die zowel geld van een Nederlandse klassieke overheidsinstelling
als een Europese instantie hebben ontvangen. Zo hebben het Energiefonds Den
Haag en UNIIQ gelden ontvangen uit het Europees Fonds voor Regionale Ontwik‐
keling94 en is het Limburgs Energiefonds mede mogelijk gemaakt met geld van de
Europese Investeringsbank (EIB).95 Er zal binnen dit onderzoek daarom ook aan‐
dacht worden besteed aan de Europeesrechtelijke invloed op revolverende fondsen
als overheidsfinancieringsinstrument, meer specifiek in relatie tot de beginselen
van de democratische rechtsstaat.

Hoewel de Europeesrechtelijke invloed op revolverende fondsen als overheidsin‐
strument aan bod komt, is ervoor gekozen om een bespreking van het staatssteun‐
recht en het aanbestedingsrecht in relatie tot revolverende fondsen grotendeels

94. Van den Brink 2018, p. 47. Zie de website van het Energiefonds Den Haag, raadpleegbaar
via eddenhaag.eu/ en de website van UNIIQ, raadpleegbaar via uniiq.nl/. Nederland heeft
geen gebruik gemaakt van financiering vanuit een van de andere vier Europese structuur- en
investeringsfondsen. Zie de website van fi-compass, raadpleegbaar via fi-compass.eu/financial-
instruments/netherlands.

95. Zie de website van het Limburgs Energie Fonds, raadpleegbaar via limburgsenergiefonds.nl/.
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achterwege te laten. Niet omdat het staatssteunrecht en het aanbestedingsrecht bij
revolverende fondsen niet van belang zijn, maar omdat er twee op zichzelf staande
onderzoeken naar deze thema’s kunnen worden verricht.96 Wel merk ik op dat
er bij revolverende fondsen op drie niveaus sprake kan zijn van staatssteun. Ten
eerste kan (indien van toepassing) de beheerder van het fonds een niet marktcon‐
forme vergoeding krijgen voor de uitoefening van zijn taken.97 Ten tweede kunnen
overheden of private partijen die geld in het fonds investeren voordelen geven
die niet marktconform zijn.98 Ten derde kan het revolverend fonds zelf bij het ver‐
strekken van financiering aan burgers en ondernemingen staatssteun verlenen.99

Het verbaast daarom niet dat revolverende fondsen, en de klassieke overheids‐
instellingen die deze fondsen oprichten, het staatssteunrecht sterk in het vizier
lijken te hebben. In meer dan de helft van de door mij afgenomen interviews met
revolverende fondsen kwam het staatssteunrecht aan bod als kader waar revolve‐
rende fondsen aan gebonden zijn bij het verstrekken van financiering.100 In veel
investeringsreglementen van revolverende fondsen is dan ook terug te vinden dat
financiering aan ondernemingen of burgers wordt verstrekt met inachtneming van
het staatssteunrecht, bijvoorbeeld omdat de financiering valt onder de Algemene
Groepsvrijstellingsverordening101 of de De-minimisverordening,102 dan wel omdat
er wordt gehandeld met inachtneming van het criterium van de marktdeelnemer

96. Zie over het staatssteunrecht bij financieringsinstrumenten Vollmer 2021.
97. Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 619 en Rekenkamer Den Haag 2020, p. 10 en p. 18.

Zie ook Richtsnoeren inzake staatssteun ter bevordering van risicofinancieringsinvesteringen
(PbEU 2021, C 508/01), punt 30 en European Commission, The Market Economy Operator Test for
Risk Finance Measures: Practical guidance for Member States, 26 januari 2024, punt 6, raadpleegbaar
via competition-policy.ec.europa.eu/system/files/2024-01/20240126_practical_guidance_for_mem
ber_states_the_market_economy_operator_test_for_risk_finance_measures.pdf.

98. Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 619 en Rekenkamer Den Haag 2020, p. 10 en p. 18.
Zie ook Richtsnoeren inzake staatssteun ter bevordering van risicofinancieringsinvesteringen
(PbEU 2021, C 508/01), punt 30 en European Commission, The Market Economy Operator Test for
Risk Finance Measures: Practical guidance for Member States, 26 januari 2024, punt 6, raadpleegbaar
via competition-policy.ec.europa.eu/system/files/2024-01/20240126_practical_guidance_for_mem
ber_states_the_market_economy_operator_test_for_risk_finance_measures.pdf.

99. Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 619 en Rekenkamer Den Haag 2020, p. 10 en p. 18.
Zie ook Richtsnoeren inzake staatssteun ter bevordering van risicofinancieringsinvesteringen
(PbEU 2021, C 508/01), punt 30 en European Commission, The Market Economy Operator Test for
Risk Finance Measures: Practical guidance for Member States, 26 januari 2024, punt 6, raadpleegbaar
via competition-policy.ec.europa.eu/system/files/2024-01/20240126_practical_guidance_for_mem
ber_states_the_market_economy_operator_test_for_risk_finance_measures.pdf.

100. Interview met het Waddenfonds op 17 mei 2024; Interview met het Energiefonds Drenthe op
22 april 2024; Interview met de RVO op 13 juni 2024; Interview met het Nationaal Warmtefonds
26 april 2024 en Interview met Invest-NL op 28 mei 2024. Zie over de interviews in het algemeen
paragraaf 1.5.1 en paragraaf 6.3.

101. Verordening (EU) 651/2014 van de Commissie van 17 juni 2014 waarbij bepaalde categorieën
steun op grond van de artikelen 107 en 108 van het Verdrag met de interne markt verenigbaar
worden verklaard (PbEU 2014, L 127).

102. Verordening (EU) 2023/2831 van de Commissie van 13 december 2023 betreffende de toepassing
van de artikelen 107 en 108 van het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie op
de-minimissteun (PbEU 2023, L 2831).
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in een markteconomie.103 Daarnaast heeft ten aanzien van een groot aantal revolve‐
rende fondsen een kennisgeving plaatsgevonden bij de Europese Commissie om
te melden dat de steun valt onder de Algemene Groepsvrijstellingsverordening.104

Er zijn ook revolverende fondsen waarbij de aanmeldprocedure is doorlopen en
de Europese Commissie heeft geoordeeld geen bezwaar te hebben tegen het uit
overheidsgeld bestaande fondskapitaal.105

In het investeringsreglement van het Participatiefonds Duurzame Economie Noord-Holland
is bijvoorbeeld neergelegd dat als het fonds niet handelt zoals een private partij in vergelijk‐
bare omstandigheden ook zou handelen, het fonds is gehouden de Algemene Groepsvrijstel‐
lingsverordening in acht te nemen.106 Het investeringsreglement van het Funs Sjinne Fryske
Enerzjy bevat een soortgelijke bepaling. Daarin is neergelegd dat het fonds voor zover het
financieringen aangaat die een steunelement bevatten dit uitsluitend doet binnen de kaders
van de De-minimisverordening en de Algemene Groepsvrijstellingsverordening.107 Hetzelfde
geldt voor het investeringsreglement van het TMI Proof of Concept Fonds Flevoland.108 Het
Energiefonds Overijssel II, de Vroegefasefinanciering, het Nationaal Warmtefonds, het Fonds
Nieuwe Doen, het Innovatiefonds Noord-Holland, het Participatiefonds ROM Regio Utrecht,
UNIIQ, het Limburg Startup Capital Fund en de Vroegefasefinanciering Gelderland zijn (niet
uitputtende) voorbeelden van revolverende fondsen waarbij een kennisgeving bij de Europese
Commissie heeft plaatsgevonden, omdat de steun verstrekt door de klassieke overheid aan het
fonds valt onder de Algemene Groepsvrijstellingsverordening.109 Invest International, Invest-
NL en (een reglement van) het Filmfonds zijn voorbeelden van revolverende fondsen waarbij
de aanmeldprocedure bij de Europese Commissie is doorlopen. Zo heeft de Europese Commis‐
sie geoordeeld dat de kapitaalinjectie door de Staat aan Invest International op grond van
artikel 107, derde lid, onder c, van het VWEU verenigbaar is met de interne markt.110 Hetzelfde

103. Zie over de Algemene Groepsvrijstellingsverordening en De-minimisverordeningen in het alge‐
meen Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 647-652 en Mohammad 2023, p. 134-137.
Zie over het criterium van de marktdeelnemer in de markteconomie paragraaf 2.3.1.1. Zie ook
Mededeling van de Commissie betreffende het begrip ‘staatssteun’ in de zin van 107, lid 1, van
het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie (PbEU 2016, C 262/01), punt 74 e.v. en
European Commission, The Market Economy Operator Test for Risk Finance Measures: Practical guid‐
ance for Member States, 26 januari 2024, raadpleegbaar via 20240126_practical_guidance_for_mem
ber_states_the_market_economy_operator_test_for_risk_finance_measures.pdf.

104. Dat in dat geval een meldingsplicht geldt, volgt uit Mohammad 2023, p. 136.
105. Zie over deze procedure uitgebreid Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2021, p. 634 e.v.
106. Art. 3.5 Investeringsreglement PDENH, gepubliceerd in Provinciaal blad 2023, nr. 12093.
107. Overweging 4 Investeringsreglement FSFE, gepubliceerd in Provinciaal blad 2022, nr. 14813 en

raadpleegbaar via fsfe.frl/downloads/.
108. Overweging 4 Investeringsreglement TMI POC fonds, raadpleegbaar via horizonflevoland.nl/

tmi-proof-of-concept-fonds-flevoland-poc-fonds.
109. Verordening (EU) 651/2014 van de Commissie van 17 juni 2014 waarbij bepaalde categorieën

steun op grond van de artikelen 107 en 108 van het Verdrag met de interne markt verenigbaar
worden verklaard (PbEU 2014, L 127). Zie het staatssteunregister van de Europese Commissie,
raadpleegbaar via competition-cases.ec.europa.eu/search en zoek op de naam van de betreffende
revolverende fondsen.

110. Steunmaatregel SA.55465 (2020/N) – Nederland Invest International, COM(2020)3410 def.
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oordeel heeft de Europese Commissie geveld ten aanzien van de kapitaalinjectie door de Staat
aan Invest-NL.111 Ook het Reglement Stimuleringsmaatregel Filmproductie in Nederland van
het Filmfonds is aangemeld bij de Europese Commissie en volgens haar in overeenstemming
met artikel 107, derde lid, onder d, van het VWEU.112

Het aanbestedingsrecht komt met name om de hoek kijken bij revolverende
fondsen wanneer het fonds wordt beheerd door een externe fondsbeheerder.113

De Staat, een provincie of een gemeente, oftewel aanbestedende diensten, die
het revolverend fonds hebben opgericht, verstrekken in dat geval immers de
overheidsopdracht tot het beheren van het revolverend fonds.114 Meer specifiek
betreft het beheren van het revolverend fonds een schriftelijke overeenkomst onder
bezwarende titel met betrekking tot de verlening van diensten.115 Als de geraamde
waarde van de overheidsopdracht de Europese drempelwaarde overschrijdt, dient
de opdracht tot het beheren van het revolverend fonds Europees te worden aanbe‐
steed.116 Het voordeel van het doorlopen van de aanbestedingsprocedure bij het
selecteren van een fondsbeheerder is dat de vergoeding voor het fondsbeheer
marktconform zal zijn en derhalve geen staatssteun inhoudt.117 In de praktijk
wordt het fondsbeheer van een revolverend fonds vaak belegd bij de regionale
ontwikkelingsmaatschappij van de betreffende provincie. Gelet op het feit dat de
aandelen van bijna alle regionale ontwikkelingsmaatschappijen volledig in handen
zijn van publiekrechtelijke rechtspersonen,118 is het niet uitgesloten dat in sommige
gevallen sprake is van quasi-inbesteding waardoor de aanbestedingsregels niet van

111. Steunmaatregel SA.47821 (2019/N) – Nederland Invest-NL, COM(2019)4077 def.
112. Steunmaatregel SA.38099 (2014/N) – Nederland Stimuleringsmaatregel filmproductie,

COM(2014)3254 def.
113. Van den Brink 2019, p. 13.
114. Zie art. 1.1 Aanbestedingswet 2012 voor een definitie van het begrip ‘aanbestedende dienst’. Zie

ook Essers & Lombert 2017, p. 79-80.
115. Zie art. 1.1 Aanbestedingswet 2012 voor een definitie van het begrip ‘overheidsopdracht voor

diensten’. Zie Essers & Lombert 2017, p. 109-115 over het begrip ‘overeenkomst’ en Essers &
Lombert 2017, p. 121-122 voor het begrip ‘diensten’.

116. Ingevolge art. 1.11 Aanbestedingswet 2012 gelden de beginselen van uitgangspunten van afdeling
1.2.1 en afdeling 1.2.3 Aanbestedingswet ook wanneer aanbestedende diensten bij onderdrempe‐
lige opdrachten vrijwillig een aankondiging plaatsen. Hetzelfde geldt op grond van art. 1.14
Aanbestedingswet 2012 voor de beginselen en uitgangspunten van afdeling 1.2.1 en afdeling
1.2.4 voor aanbestedingen waarbij een aanbestedende dienst vrijwillig kiest voor een meervoudig
onderhandse procedure. Zie ook Essers & Lombert 2017, p. 136.

117. European Commission, The Market Economy Operator Test for Risk Finance Measures:
Practical guidance for Member States, 26 januari 2024, punt 19-22, raadpleegbaar
via competition-policy.ec.europa.eu/system/files/2024-01/20240126_practical_guidance_for_mem
ber_states_the_market_economy_operator_test_for_risk_finance_measures.pdf. Zie ook Medede‐
ling van de Commissie betreffende het begrip ‘staatssteun’ in de zin van 107, lid 1, van het
Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie (PbEU 2016, C 262/01), punt 84 en punt
89-96.

118. Zie uitgebreid Van den Brink, Jongkind & Van Waarde 2022.
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toepassing zijn.119 Daarvoor is dan wel vereist dat de aanbestedende dienst op
de regionale ontwikkelingsmaatschappij toezicht uitoefent zoals op zijn eigen dien‐
sten (toezichtcriterium) en de regionale ontwikkelingsmaatschappij het merendeel
van zijn werkzaamheden verricht in de vorm van taken die hem zijn toegewezen
door de aanbestedende dienst die hem controleert (merendeelcriterium).120 Ook is
het noodzakelijk dat er geen directe participatie van privékapitaal in de regionale
ontwikkelingsmaatschappij is.121 Uiteraard kan het revolverend fonds zelf ook als
een aanbestedende dienst, meer specifiek als een publiekrechtelijke instelling, in de
zin van artikel 1.1 van de Aanbestedingswet kwalificeren.122 Het revolverend fonds
moet dan bij het verstrekken van een opdracht aan een derde de aanbestedingspro‐
cedure doorlopen.

Het Amsterdams Klimaat- en Energiefonds en het Funs Sjinne Fryske Enerzjy zijn voorbeelden
van revolverende fondsen waarbij de fondsbeheerder is geselecteerd op basis van een Euro‐
pese aanbestedingsprocedure.123 De fondsbeheerder van het MKB Fonds Drenthe, bestaande
uit het Drents Innovatiefonds en het Drents Ontwikkelfonds, is de Investerings- en Ontwikke‐
lingsmaatschappij voor Noord-Nederland. Gelet op het feit dat de Investerings- en Ontwikke‐
lingsmaatschappij voor Noord-Nederland de regionale ontwikkelingsmaatschappij is van de
provincies Groningen, Friesland en Drenthe, is er sprake van quasi-inbesteding en hoeft er
geen Europese aanbesteding plaats te vinden.124 Volgens de provincie Drenthe is er namelijk
aan het toezichtcriterium voldaan, omdat uit de statuten en aandeelhoudersinstructie van de
regionale ontwikkelingsmaatschappij een grote bemoeienis van de aandeelhouders blijkt en
de goedkeuring van de jaarwerkplannen en het vaststellen van de prestatie indicatoren voor
het ontwikkelbedrijf zijn voorbehouden aan de aandeelhouders. Aan het merendeelcriterium
is naar het oordeel van de provincie Drenthe eveneens voldaan, nu de regionale ontwikkelings‐
maatschappij uitsluitend opdrachten verrichten voor publieke partijen. Tot slot is er ook geen
sprake van een directe participatie van privékapitaal in de Investerings- en Ontwikkelingsmaat‐
schappij voor Noord-Nederland, aangezien de aandelen in handen zijn van de Staat en de
provincies Groningen, Friesland en Drenthe.125

119. Zie art. 2.24b Aanbestedingswet 2012, omdat het bij de ROM’s niet gaat om één aanbestedende
dienst maar om meerdere aanbestedende diensten.

120. Zie daarover uitgebreid Essers & Lombert 2017, p. 140-144.
121. Zie daarover uitgebreid Essers & Lombert 2017, p. 140-142.
122. Essers & Lombert 2017, p. 81-96.
123. Brief aan de gemeenteraad van Amsterdam, onderwerp: Definitieve gunning na Europese aanbe‐

steding voor het selecteren van een professionele beheerder van het nog op te richten externe
investeringsfonds van de pijler KLD (klimaat, duurzaamheid en luchtkwaliteit) van het AIF
(Amsterdamse Investeringsfonds) (BD2013-007210), 2 juli 2013 en Brief aan Provinciale Staten
van Friesland, onderwerp: Instelling BV FSFE.

124. Brief aan Provinciale Staten van Drenthe, onderwerp: Financieringsinstrumentarium Drenthe
(8/3.8/2014001016), 4 maart 2014, p. 7-9.

125. Brief aan Provinciale Staten van Drenthe, onderwerp: Financieringsinstrumentarium Drenthe
(8/3.8/2014001016), 4 maart 2014, p. 7-9.
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1.5 Methode van onderzoek

Het onderzoek is overwegend juridisch-dogmatisch van aard.126 Er is sprake van
juridisch-dogmatisch onderzoek, omdat wordt geanalyseerd wat het geldende
recht voor revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument in Neder‐
land zou moeten zijn.127 Het recht dat op revolverende fondsen als overheidsfi‐
nancieringsinstrument van toepassing moet zijn, wordt beschreven, gesystemati‐
seerd, geanalyseerd en bekritiseerd in het licht van de beginselen van de demo‐
cratische rechtsstaat.128 Het juridisch-dogmatische onderzoek bevat ook rechtsver‐
gelijkende elementen, omdat revolverende fondsen, die door het bestuursrecht
of het privaatrecht worden genormeerd, met elkaar worden vergeleken (interne
rechtsvergelijking).129 Bovendien is het onderzoek overwegend maar niet volledig
juridisch-dogmatisch van aard, nu het onderzoek wordt ondersteund door empi‐
rische gegevens.130 Deze empirische gegevens zijn verzameld door middel van
semigestructureerde interviews, die zijn afgenomen met een aantal revolverende
fondsen in Nederland. In paragraaf 1.5.1 wordt per deelvraag de overwegend juri‐
disch-dogmatische onderzoeksmethode nauwkeurig(er) omschreven. Vervolgens
wordt in paragraaf 1.5.2 stilgestaan bij de manier waarop de binnen dit onderzoek
centraal staande revolverende fondsen in Nederland zijn geselecteerd.

1.5.1 Methode van onderzoek in het algemeen

De beantwoording van deelvraag 1 geschiedt op basis van literatuuronderzoek
naar revolverende fondsen. Omdat er nog relatief weinig juridische literatuur
over revolverende fondsen is verschenen,131 zijn ook de beschikbare rapporten
van de Algemene Rekenkamer, de provinciale rekenkamers en de gemeentelijke
rekenkamers over revolverende fondsen bestudeerd.132 Aanvullend daarop zijn

126. De term ‘overwegend juridisch-dogmatisch’ is ontleend aan Snel & Vranken 2019, p. 713-714. Zie
ook Van den Brink & Ortlep 2022, p. 59-61.

127. Vergelijk Van Gestel 2021, p. 286.
128. Zie Asser/Vranken Algemeen deel**** 2014/8; Snel & Vranken 2019, p. 714; Van Gestel 2021,

p. 288 en Van den Brink & Ortlep 2022, p. 59-61 voor een definitie van juridisch-dogmatisch
onderzoek.

129. Snel & Vranken 2019, p. 714 rekenen rechtsvergelijkend onderzoek ook tot de categorie van
overwegend juridisch-dogmatisch onderzoek, ‘nu rechtsvergelijking grotendeels neerkomt op het
uitvoeren van juridisch-dogmatisch onderzoek naar meerdere rechtsstelsels’.

130. Snel & Vranken 2019, p. 714.
131. Uitzonderingen daarop vormen Van den Brink 2018; Van den Brink & Den Ouden 2019; Van den

Brink & Den Ouden 2018; Van den Brink & Den Ouden 2016; Den Ouden 2014; Van Asperen 2019;
Van den Brink, Jongkind & Van Waarde 2022; Ortlep & Van Waarde 2021; Van Waarde 2022a,
Van Waarde 2022b en Van Waarde 2020.

132. Algemene Rekenkamer 2019; Algemene Rekenkamer 2022; Noordelijke Rekenkamer 2021a; Noor‐
delijke Rekenkamer 2012b; Noordelijke Rekenkamer 2021c; Randstedelijke Rekenkamer 2018a;
Randstedelijke Rekenkamer 2018b; Randstedelijke Rekenkamer 2018c; Randstedelijke Rekenka‐
mer 2018d; Rekenkamer Den Haag 2020; Rekenkamer Oost-Nederland 2022a; Rekenkamer Oost-
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Kamerstukken, provinciale stukken, gemeentelijke stukken en evaluaties over (de
oprichting van specifieke) revolverende fondsen geraadpleegd.133 Deze stukken
zijn gevonden via de website overheid.nl en de betreffende websites van de pro‐
vincies en gemeenten. Gelet op het feit dat bij de beantwoording van deelvraag
1 tevens de voordelen van het revolverend fonds als overheidsfinancieringsinstru‐
ment ten opzichte van de klassieke subsidie à fonds perdu aan bod komen, is zowel
de literatuur over het subsidierecht als de parlementaire geschiedenis van de sub‐
sidietitel van de Awb bestudeerd.134 Om deelvraag 1 te kunnen beantwoorden
is ook een fondsenselectie gemaakt, waar in paragraaf 1.5.2 uitgebreid bij wordt
stilgestaan. Op basis van de fondsenselectie zijn de verschillende archetypen revol‐
verende fondsen ontwikkeld.135

Deelvraag 2 wordt volledig beantwoord aan de hand van een literatuuronder‐
zoek naar de beginselen en de eisen van de democratische rechtsstaat in Neder‐
land. Daarbij is een bijdrage van Scheltema uit 1989 in de bundel ‘De rechtsstaat
herdacht’ als startpunt gebruikt. De reden hiervan is dat er tegenwoordig nog
steeds naar die bijdrage wordt verwezen én er consensus in het juridisch dis‐
cours lijkt te bestaan over de door Scheltema omschreven beginselen en eisen
van de democratische rechtsstaat.136 Huisman & Jak hebben in een artikel in het
Nederlands Tijdschrift voor Burgerlijk Recht uit 2022 de criteria ‘publieke taak’
en ‘macht’ nader uitgewerkt door een zestal ijkpunten te formuleren, die de bur‐
gerlijke rechter kan gebruiken om een bepaalde mate van normering door de
algemene beginselen van behoorlijk bestuur te bewerkstelligen.137 Deze ijkpunten
zijn gebruikt voor de argumentatie waarom revolverende fondsen moeten voldoen
aan de beginselen van de democratische rechtsstaat.

De beantwoording van deelvragen 3, 4, 5 en 6 vindt plaats op grond van
een literatuuronderzoek naar het in de desbetreffende deelvraag centraal staande
beginsel van de democratische rechtsstaat, inhoudende het rechtszekerheidsbegin‐
sel (deelvraag 3), het gelijkheidsbeginsel (deelvraag 4), het dienstbaarheidsbegin‐
sel (deelvraag 5) en het beginsel van effectieve rechtsbescherming (deelvraag 6),
en de eisen die daar voor revolverende fondsen uit voort kunnen vloeien. Gelet
op het gegeven dat de verschillende archetypen revolverende fondsen aan het
in het hoofdstuk centraal staande beginsel van de democratische rechtsstaat wor‐
den getoetst, zijn ook (mits van toepassing) de oprichtingswet, de statuten, de

Nederland 2022b; Rekenkamer Oost-Nederland 2017a; Rekenkamer Oost-Nederland 2017b; Zui‐
delijke Rekenkamer 2017a; Zuidelijke Rekenkamer 2017b en Zuidelijke Rekenkamer 2023.

133. Zie bijvoorbeeld Brennenraedts e.a. 2022; KplusV 2021a; Lysias Advies 2021 en SEO Economisch
Onderzoek 2018.

134. Zie voor het subsidierecht in algemene zin Den Ouden, Jacobs & Van den Brink 2019 en de daar
aangehaalde literatuur. Zie voor de memorie van toelichting bij de subsidietitel Kamerstukken II
1993/94, 23 700, nr. 3.

135. Zie bijlage I voor de verschillende archetypen revolverende fondsen.
136. Scheltema 1989; Cramwinkel 2022, p. 47; Driessen 2024, p. 48; Ippel 2020; Ippel & Scheltema 2023,

p. 14; Ortlep 2020b en Van den Brink 2022, p. 246 verwijzen naar deze bijdrage.
137. Huisman & Jak 2022.
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aandeelhouders- of beheersovereenkomst, de vennootschapsovereenkomst en/of
de subsidiebeschikking (al dan niet met bijbehorende uitvoeringsovereenkomst),
de subsidieregeling en/of het investeringsreglement, de bezwaarprocedure en/of
het klachtenreglement, de jaarverslagen en de evaluatie(s) van ieder revolverend
fonds bestudeerd. Deze documenten heb ik in de eerste plaats via de website van
het revolverend fonds proberen te achterhalen. In de tweede plaats zijn Kamer‐
stukken, provinciale stukken en gemeentelijke stukken over (de oprichting van
specifieke) revolverende fondsen geraadpleegd.138 Deze stukken zijn gevonden via
de website overheid.nl en de betreffende websites van de provincies en gemeenten.
De gegevens die op basis van deze documenten zijn verzameld, zijn per revolve‐
rend fonds opgenomen in de bijlagen van dit onderzoek.139

Zoals gezegd, wordt het onderzoek ondersteund door empirische gegevens,
waarmee het onderzoek niet volledig juridisch-dogmatisch van aard is. Voor de
beantwoording van deelvraag 5 over het dienstbaarheidsbeginsel is namelijk een
aantal semigestructureerde interviews met medewerkers van revolverende fond‐
sen afgenomen. Dat wil zeggen dat voorafgaand aan de interviews een aantal
interviewvragen is opgesteld, die tijdens elk interview in dezelfde volgorde aan de
medewerkers van het revolverend fonds zijn gesteld. Indien het antwoord van het
revolverend fonds daartoe aanleiding gaf, zijn op bepaalde punten aanvullende
vragen gesteld. Semigestructureerde interviews met revolverende fondsen zijn
essentieel om de deelvraag in hoeverre revolverende fondsen voldoen aan het
dienstbaarheidsbeginsel te kunnen beantwoorden, omdat het juist bij de werking
van het dienstbaarheidsbeginsel gaat om een grondhouding van het revolverend
fonds. Dat wil zeggen dat het revolverend fonds zich ervan bewust is dat het fonds
bij het bieden van maatwerk en het voorbereiden en motiveren van financierings‐
beslissingen de belangen van burgers en ondernemingen moet dienen. In mindere
mate dan bij de andere drie beginselen van de democratische rechtsstaat, moet er
bij het dienstbaarheidsbeginsel juist worden getoetst hoe het revolverend fonds
zich opstelt richting een burger of onderneming bij het verstrekken van financie‐
ring. Om dit te achterhalen en daarmee deelvraag 5 goed te kunnen beantwoorden,
zijn interviews met medewerkers van revolverende fondsen essentieel. Gelet op
de tijd die voor dit onderzoek beschikbaar was, was het helaas niet mogelijk om
met alle revolverende fondsen in Nederland in gesprek te gaan. Daarom is per
archetype revolverend fonds een selectie van één of meerdere fondsen gemaakt.
In hoofdstuk 6 is een verdere methodologische verantwoording ten aanzien van
de afgenomen interviews en de voor een interview geselecteerde fondsen terug

138. Zie bijvoorbeeld Brennenraedts e.a. 2022; KplusV 2021a; Lysias Advies 2021 en SEO Economisch
Onderzoek 2018.

139. Zie bijlage II voor het rechtszekerheidsbeginsel, zie bijlage III voor het gelijkheidsbeginsel en zie
bijlage IV voor het beginsel van effectieve rechtsbescherming. Omdat voor het dienstbaarheids‐
beginsel een select aantal revolverende fondsen is bestudeerd, is voor dat beginsel geen aparte
bijlage opgenomen.
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te vinden. De in paragraaf 6.3 omschreven interviewmethode is op 28 maart 2024
goedgekeurd door de Ethische commissie van de Faculteit der Rechtsgeleerdheid
van de Universiteit van Amsterdam.

Aanvullend op de hiervoor beschreven onderzoeksmethode ten aanzien van
deelvragen 3 tot en met 6, wordt deelvraag 6 over het beginsel van effectieve
rechtsbescherming beantwoord aan de hand van een jurisprudentieonderzoek naar
revolverende fondsen in Nederland. Dat jurisprudentieonderzoek is verricht via
rechtspraak.nl door de namen van de geselecteerde revolverende fondsen in te
voeren in het uitsprakenregister. Omdat niet alle uitspraken van de rechtbanken op
rechtspraak.nl worden gepubliceerd, kan niet worden uitgesloten dat er uitspraken
bestaan die niet zijn geanalyseerd.140 Daarnaast is ook het uitsprakenregister van
het Kifid doorzocht, omdat sommige revolverende fondsen zijn aangesloten bij het
Kifid.141 Een uitgebreidere methodologische verantwoording ten aanzien van het
verrichte jurisprudentieonderzoek is terug te vinden in hoofdstuk 7.

Deelvraag 7 wordt beantwoord op basis van de onderzoeksresultaten die zijn
behaald met de beantwoording van de voorgaande deelvragen en met een litera‐
tuuronderzoek.

1.5.2 Methode van onderzoek voor de fondsenselectie

Revolverende fondsen waarin overheidsgeld is gestort van een Nederlandse klas‐
sieke overheidsinstelling vormen, zoals gezegd, het object van dit onderzoek.
Bovendien wordt binnen het onderzoek een onderscheid gemaakt tussen vijf
juridische archetypen revolverende fondsen in Nederland. Om te kunnen onder‐
zoeken op welke wijze optimaal kan worden geborgd dat revolverende fondsen
voldoen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat én om tot een onder‐
scheid van verschillende archetype revolverende fondsen in Nederland te komen,
moet een fondsenselectie worden gemaakt. In deze paragraaf wordt daarom uitge‐
legd hoe de binnen dit onderzoek centraal staande revolverende fondsen in Neder‐
land zijn geselecteerd. Op basis van deze fondsenselectie zijn de vijf verschillende
juridische archetypen revolverende fondsen ontwikkeld, waarvan in bijlage I een
overzicht is opgenomen.

Het startpunt voor de fondsenselectie betreft de rapporten van de Algemene
Rekenkamer, de provinciale rekenkamers en de gemeentelijke rekenkamers naar
revolverende fondsen in Nederland evenals de lijst met regionale energiefond‐

140. Zie Besluit selectiecriteria uitsprakendatabank Rechtspraak.nl, raadpleegbaar via rechtspraak.nl/
Uitspraken/Paginas/Selectiecriteria.aspx.

141. Zie over het Kifid in algemene zin Boomsma e.a. 2023; Sikkema-Lenaerts 2023 en Hellegers &
Nelemans 2021.
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sen.142 Het merendeel van de revolverende fondsen die in deze rapporten worden
genoemd en ook alle regionale energiefondsen zijn meegenomen in de fondsense‐
lectie. Niet meegenomen voor de beantwoording van de onderzoeksvraag zijn
revolverende fondsen die op het moment van afronding van dit onderzoek geen
financiering meer verstrekken aan burgers en ondernemingen, oftewel fondsen
die niet meer ‘actief’ zijn. Die fondsen worden waar relevant wel ter illustratie in
hoofdstuk 2 genoemd, maar als zodanig niet getoetst aan de beginselen van de
democratische rechtsstaat in de hoofstukken 4 tot en met 7.

De volgende fondsen zijn, hoewel nog steeds actief in het verstrekken van financiering, niet
meegenomen in het onderzoek: het Access to Energy Fund,143 het Building Prospects Fonds,144

Climate Investor One,145 het Dutch Fund for Climate and Development,146 het Global Agriculture
and Food Security Program,147 MASSIF,148 Private Infrastructure Development Group,149 One Acre

142. Zie Algemene Rekenkamer 2019; Algemene Rekenkamer 2022; Noordelijke Rekenkamer 2021a;
Noordelijke Rekenkamer 2012b; Noordelijke Rekenkamer 2021c; Randstedelijke Rekenkamer
2018a; Randstedelijke Rekenkamer 2018b; Randstedelijke Rekenkamer 2018c; Randstedelijke
Rekenkamer 2018d; Rekenkamer Den Haag 2020; Rekenkamer Oost-Nederland 2022a; Rekenka‐
mer Oost-Nederland 2022b; Rekenkamer Oost-Nederland 2017a; Rekenkamer Oost-Nederland
2017b; Zuidelijke Rekenkamer 2017a en Zuidelijke Rekenkamer 2017b. De lijst met regionale
energiefondsen is raadpleegbaar via refs.nu/.

143. Dat het Access to Energy Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene Rekenkamer 2019,
p. 63; Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 408 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1,
p. 35. Zie verder over het Access to Energy Fund de website van de FMO, raadpleegbaar via fmo.
nl/aef.

144. Het Building Prospects Fonds is een voorzetting van het Infrastructure Development Fund. Dat het
Building Prospects Fonds een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2,
p. 407; Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 36 en Algemene Rekenkamer 2019, p. 71-72.
Zie verder over het Building Prospects Fonds de website van de FMO, raadpleegbaar via fmo.nl/
building-prospects.

145. Dat het Climate Investor One een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 410,
nr. 2, p. 409 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 35.

146. Dat het Dutch Fund for Climate and Development een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II
2023/24, 36 410, nr. 2, p. 409 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over
het Dutch Fund for Climate and Development de website van de FMO, raadpleegbaar via thedfcd.
com/.

147. Dat het Global Agriculture and Food Security Program een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene
Rekenkamer 2019, p. 69; Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 410 en Kamerstukken II 2023/24,
36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over het Global Agriculture and Food Security Program de
website van het fonds, raadpleegbaar via gafspfund.org/index.php/.

148. Dat MASSIF een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene Rekenkamer 2019, p. 73; Kamerstukken
II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 408 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 34. Zie verder over
MASSIF de website van de FMO, raadpleegbaar via fmo.nl/partner-with-us/massif.

149. Dat het Private Infrastructure Development Group een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene
Rekenkamer 2019, p. 75; Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 411 en Kamerstukken II 2023/24,
36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over het Private Infrastructure Development Group de website
van het fonds, raadpleegbaar via pidg.org/.
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Fund,150 Farm Fit Fund,151 AGRI3 Fund,152 CODEMO,153 het Dutch Growth Co-investment Pro‐
gramme,154 het Dutch Venture Initiative I en II,155 het Dutch Future Fund I en II,156 het Deep
Tech Fund157 en het Dutch Alternative Credit Instrument/Fonds Alternatieve Financiering.158 Deze
revolverende fondsen zijn niet meegenomen, omdat er simpelweg te weinig informatie over
de fondsen beschikbaar is. Hoewel bij het merendeel van die revolverende fondsen wel kon
worden achterhaald door wie en op welke wijze de fondsen zijn gefinancierd, geldt dit niet
voor het vaststellen van de investeringscriteria. Daarmee is het lastig om de hiervoor genoemde
revolverende fondsen binnen een archetype onder te brengen.

Zo worden het Access to Energy Fund, het Buildings Prospects Fonds, Climate Investor One, het
Dutch Fund for Climate and Development en MASSIF alle vier uitgevoerd door de FMO, waarvoor
de Minister voor BHOS rechtstreeks een subsidie aan de FMO heeft verleend.159 Bij het Global
Agriculture and Food Security Programme, het One Acre Fund, het Farm Fit Fund en het AGRI3
Fund verstrekt de Minister voor BHOS rechtstreeks een subsidie aan het betreffende fonds.160

150. Dat het One Acre Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2,
p. 411 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over het One Acre Fund de
website van het fonds, raadpleegbaar via oneacrefund.org/.

151. Dat het Farm Fit Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2,
p. 412 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over het Farm Fit Fund de
website van het fonds, raadpleegbaar via idhsustainabletrade.com/farmfit-fund/.

152. Dat het AGRI3 Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2,
p. 411 en Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XVII, nr. 1, p. 35. Zie verder over het AGRI3 Fund de
website van het fonds, raadpleegbaar via agri3.com/.

153. Dat het CODEMO een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene Rekenkamer 2019, p. 83. Zie
verder over het CODEMO de website van het Ministerie van Defensie, raadpleegbaar via rijks
overheid.nl/ministeries/ministerie-van-defensie/contact/zakendoen-met-defensie/codemo.

154. Dat het Dutch Growth Co-investment Programme een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene
Rekenkamer 2019, p. 85. Zie verder over het Dutch Growth Co-Investment Programme de website
van het Europees Investeringsfonds, raadpleegbaar via eif.org/what_we_do/resources/dutch-
growth-co-investment-programme/index.htm.

155. Dat het Dutch Venture Initiative I en II een revolverend fonds is, blijkt uit Algemene Rekenkamer
2019, p. 87. Zie verder over het Dutch Venture Initiative I en II de website van het Ministerie van
Economische Zaken en Klimaat, raadpleegbaar via bedrijvenbeleidinbeeld.nl/beleidsinstrument/
d/dutch-venture-initiative-dvi en de website van het het Europees Investeringsfonds, raadpleeg‐
baar eif.org/what_we_do/resources/dvi/ en eif.org/what_we_do/resources/dvi-II/index.htm.

156. Dat het Dutch Future Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XIII,
nr. 1, p. 90. Zie verder over het Dutch Future Fund Kamerstukken II 2020/21, 32 637, nr. 451, p. 6,
de website van het Europees Investeringsfonds, raadpleegbaar via eif.org/what_we_do/resour
ces/dutch-future-fund/index.htm?lang=-en en de website van Invest-NL, raadpleegbaar via
invest-nl.nl/actueel/Invest-NL-en-Europees-Investeringsfonds-lanceren-Dutch-Future-Fund-II.

157. Dat het Deep Tech Fund een revolverend fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XIII,
nr. 1, p. 90. Zie verder over het Deep Tech Fund Fund Kamerstukken II 2020/21, 32 637, nr. 451, p. 6
en de website van Invest-NL, raadpleegbaar via invest-nl.nl/page/1723/deep-tech-fonds.

158. Dat het Dutch Alternative Credit Instrument/Fonds Alternatieve Financiering een revolverend
fonds is, blijkt uit Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XIII, nr. 1, p. 90. Zie verder over het Alternative
Credit Instrument/Fonds Alternatieve Financiering Kamerstukken II 2020/21, 32 637, nr. 451, p. 6;
Kamerstukken II 2023/24, 32 637, nr. 578, p. 8-9 en de website van Invest-NL, raadpleegbaar via
invest-nl.nl/nl/impact/ons-portfolio/dutch-alternative-credit-instrument en de website van het
Europees Investeringsfonds, raadpleegbaar via eif.org/what_we_do/resources/daci/index.htm.

159. Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 407, p. 408 en p. 409.
160. Kamerstukken II 2023/24, 36 410, nr. 2, p. 407, p. 411 en p. 412.
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Het Dutch Growth Co-investment Programme en het Dutch Venture Initiative II zijn beide gevuld
met financiering vanuit de Minister van EZK en het Europees Investeringsfonds.161 Aanvullend
op de financiering van de Minister van EZK en het Europees Investeringsfonds is het Dutch
Venture Initiative I ook gefinancierd door de BOM.162 Samen met Invest-NL heeft de Minister
van EZK het Deep Tech Fund van fondskapitaal voorzien.163 Het Dutch Future Fund I en II
evenals het Dutch Alternative Credit Instrument/Fonds Alternatieve Financiering zijn gevuld met
fondskapitaal door de Minister van EZK, de Europese Investeringsbank en Invest-NL gezamen‐
lijk.164

Omdat het onderzoek van sommige rekenkamers al een aantal jaar geleden is
verricht, kan niet worden uitgesloten dat er in de tussentijd nieuwe revolverende
fondsen in Nederland bij zijn gekomen. Via rijksfinancien.nl heb ik van ieder
ministerie de begroting geraadpleegd met de zoektermen ‘revolverend fonds’,
‘revolverend’ en ‘revolveren’. Gelet op het feit dat de revolverende fondsen op
decentraal niveau soms als verbonden partij kwalificeren, is ook de paragraaf
‘verbonden partijen’ op de begroting van de twaalf provincies bestudeerd.165 Van‐
wege de tijd die voor dit onderzoek beschikbaar was en de grote aantallen revol‐
verende fondsen die op Rijksniveau en provinciaal niveau actief zijn, is niet van
alle driehonderd tweeënveertig gemeenten in Nederland de paragraaf ‘verbonden
partijen’ bestudeerd. Dit is slechts gedaan voor de qua inwonersaantal vier groot‐
ste gemeenten in Nederland, te weten de gemeente Amsterdam, Rotterdam, Den
Haag en Utrecht. Kort gezegd is een verbonden partij een privaatrechtelijke of
publiekrechtelijke organisatie waarin de provincie of de gemeente zeggenschap en
een bestuurlijk en een financieel belang heeft.166 Zodra de verbonden partij voldoet
aan de in paragraaf 2.2 geformuleerde definitie van het revolverend fonds als

161. Algemene Rekenkamer 2019, p. 85 en de website van het Ministerie van Economische Zaken
en Klimaat, raadpleegbaar via bedrijvenbeleidinbeeld.nl/beleidsinstrument/d/dutch-venture-ini
tiative-dvi.

162. Zie de website van het Ministerie van Economische Zaken en Klimaat, raadpleegbaar via bedrij
venbeleidinbeeld.nl/beleidsinstrument/d/dutch-venture-initiative-dvi.

163. Kamerstukken II 2023/24, 36 560 XIII, nr. 1, p. 47. De Minister van EZK heeft de financiering aan het
Deep Tech Fund verstrekt in de vorm van een lening aan Invest-NL. Zie Kamerstukken II 2024/25, 36
600 XII, nr. 2, p. 45.

164. Zie de website van het Europees Investeringsfonds, raadpleegbaar via eif.org/
what_we_do/resources/dutch-future-fund/index.htm?lang=-en en eif.org/what_we_do/resour
ces/daci/index.htm. De Minister van EZK heeft de financiering aan het Dutch Future Fund I en
het Dutch Alternative Credit Instrument verstrekt in de vorm van een lening aan Invest-NL. Zie
Kamerstukken II 2024/25, 36 600 XII, nr. 2, p. 44.

165. Ingevolge art. 9 van het Besluit begroting en verantwoording provincies en gemeenten is iedere
provincie verplicht in haar begroting een paragraaf over verbonden partijen op te nemen.

166. Art. 1 lid 1 sub b, c en d van het Besluit begroting en verantwoording provincies en gemeenten
bevat een definitie van de begrippen ‘verbonden partij’, ‘financieel belang’ en ‘bestuurlijk belang’.
Zie voor een verdere uitleg van deze begrippen Stb. 2003, 27, p. 48-49 en De Greef, Huntjens &
Oud 2012.
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overheidsfinancieringsinstrument, is het revolverend fonds geselecteerd voor het
onderzoek.

Uit de bestudering van de paragraaf ‘verbonden partijen’ op de provinciale en
gemeentelijke begroting is gebleken dat een aantal klassieke overheidsinstellingen
een ROM en/of een holding, ook wel houdstermaatschappij genoemd, hebben.167

De ROM en/of de houdstermaatschappij is zelf geen revolverend fonds, maar
houdt wel aandelen in één of meerdere revolverende fondsen (dochterfondsen).168

Deze dochterfondsen zijn, mits zij voldoen aan de in paragraaf 2.2 geformuleerde
definitie van het revolverend fonds als overheidsfinancieringsinstrument, even‐
eens meegenomen in het fondsenoverzicht.

Aanvullend op de rapporten van de rekenkamers, de lijst met regionale ener‐
giefondsen en de paragraaf ‘verbonden partijen’ in de provinciale en de gemeente‐
lijke begroting, is de website officiëlebekendmakingen.nl geraadpleegd. Op deze
site zijn de officiële publicaties uit het Staatsblad, de Staatscourant, het Tractaten‐
blad, de Gemeentebladen, de Provinciale bladen, de Waterschapsbladen en de
Bladen gemeenschappelijke regeling terug te vinden. Er is gebruikgemaakt van de
zoektermen ‘revolverend fonds’, ‘revolverend’ en ‘revolveren’. Met deze zoekter‐
men kunnen via officiëlebekendmakingen.nl zowel revolverende fondsen op het
niveau van de Rijksoverheid en decentrale overheden worden achterhaald, evenals
revolverende fondsen die zijn vormgegeven op grond van de Wgr.169

Tot slot een disclaimer bij de methode van onderzoek voor de fondsenselectie.
Hoewel bij de selectie van revolverende fondsen in Nederland volledigheid is
nagestreefd en daartoe de nodige zorgvuldigheid is betracht, kan niet worden
gegarandeerd dat niet één of meerdere revolverende fondsen in Nederland over
het hoofd zijn gezien. De zoektocht naar revolverende fondsen in Nederland is
geen gemakkelijke, nu revolverende fondsen voorkomen op alle overheidsniveaus.
Bovendien worden revolverende fondsen soms niet als ‘revolverend’ bestempeld
terwijl zij dat wel zijn of juist andersom. Ook verdwijnen revolverende fondsen
geregeld van het overheidsfinancieringstoneel of worden nieuwe revolverende
fondsen op het overheidsfinancieringstoneel juist met (of zonder) een feestelijke
première welkom geheten.170

167. Zie over de holding uitgebreid paragraaf 2.3.1.2.
168. Zie over de juridische vormgeving van de ROM’s Van den Brink, Jongkind & Van Waarde 2022.
169. Via deze weg ben ik ook de revolverende fondsen tegengekomen die bij het Stimuleringsfonds

Volkshuisvesting zijn ondergebracht. Gelet op het feit dat het hier niet gaat om revolverende
fondsen bij de vier grootste gemeenten, laat ik deze ‘revolverende fondsen’ binnen dit onderzoek
buiten beschouwing. Zie daarover uitgebreid Van Waarde 2022b.

170. Dat het maken van een selectie van revolverende fondsen lastig is, blijkt ook uit onderzoek van de
Algemene Rekenkamer. Zie Algemene Rekenkamer 2019, p. 8.
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1.6 Opbouw van het onderzoek

Het onderzoek bestaat uit drie delen, waarbij de in paragraaf 1.2 geformuleerde
deelvragen corresponderen met de hoofdstukindeling van dit onderzoek. Deel I
bevat het normatieve kader van het onderzoek. In hoofdstuk 2 wordt het revol‐
verend fonds als overheidsfinancieringsinstrument, het object van dit onderzoek,
geïntroduceerd. Ook wordt ingegaan op de juridische vormgeving van het revol‐
verend fonds als overheidsfinancieringsinstrument in Nederland. Het normatieve
kader is opgenomen in hoofdstuk 3, waar het rechtszekerheidsbeginsel, het gelijk‐
heidsbeginsel, het dienstbaarheidsbeginsel en het beginsel van effectieve rechtsbe‐
scherming als de voor dit onderzoek relevante beginselen van de democratische
rechtsstaat worden bestempeld. Bovendien wordt beargumenteerd waarom revol‐
verende fondsen aan de beginselen van de democratische rechtsstaat moeten vol‐
doen.

Nadat het normatieve kader is geschetst, volgt in deel II een toetsing aan
het normatieve kader. In hoofdstuk 4 wordt getoetst in hoeverre revolverende
fondsen voldoen aan het rechtszekerheidsbeginsel. Een soortgelijke vraag wordt
in hoofdstuk 5 beantwoord ten aanzien van het gelijkheidsbeginsel. In hoeverre
revolverende fondsen voldoen aan het dienstbaarheidsbeginsel komt aan bod in
hoofdstuk 6. En last but definitely not least staat in hoofdstuk 7 de vraag centraal
in hoeverre revolverende fondsen voldoen aan het beginsel van effectieve rechtsbe‐
scherming.

De aanbevelingen en de conclusie vormen deel III. In hoofdstuk 8 worden
de conclusies uit deel II samengebracht en aanbevelingen geformuleerd hoe de
beginselen van de democratische rechtsstaat optimaal door revolverende fondsen
kunnen worden geborgd. De onderzoeksvraag wordt beantwoord in hoofdstuk 9
en bevat een samenvatting van de aanbevelingen.

Ter afsluiting drie instructies voor de lezer. In de eerste plaats bestaat ieder hoofd‐
stuk, met inbegrip van het onderhavige hoofdstuk, uit een hoofdtekst en bloktek‐
sten.171 De grote lijnen van het onderzoek zijn terug te vinden in de hoofdtekst. De
bloktekst omvat meestal voorbeelden van revolverende fondsen ter onderbouwing
van hetgeen is gesteld in de hoofdtekst of een bespreking van de jurisprudentie. In
sommige gevallen kan de bloktekst ook aanvullende informatie en nuanceringen
op de hoofdtekst bevatten.

In de tweede plaats worden de namen van revolverende fondsen in de rest
van het onderzoek (hoofdstukken 2 tot en met 9) afgekort. De namen van de
betreffende revolverende fondsen kunnen worden teruggevonden in de lijst met
afkortingen.

171. Vergelijk Ortlep 2011, p. 29.
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In de derde plaats is het onderzoek afgesloten op 1 december 2024. Met wet‐
geving, literatuur, jurisprudentie en nieuw in het leven geroepen revolverende
fondsen van na die datum is beperkt rekening gehouden.

66 Revolverende fondsen als overheidsfinancieringsinstrument


