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Inleiding

Deze studie vormt het verslag van de eerste fase van een onderzoek naar het functione-
ren van stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland. De (voorlopige) titel van het
onderzoeksproject is: "Het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten in Neder-
land - een analyse van de tot standkoming van de gebouwde omgeving in een aantal
Nederlandse steden”.

Ten grondslag aan het onderzoek ligt de constatering dat in Nederland geen systematisch
onderzoek is gedaan naar de processen die verantwoordelijk zijn voor de tot standkoming
van de gebouwde omgeving. In veel onderzoeken binnen de ruimtelijke economie wordt de
gebouwde omgeving als een "gegeven®, een "passive backdrop", beschouwd en wordt de
wijze waarop zij tot standkomt - de ontwikkeling van de gebouwenvoorraad - niet gepro-
blematiseerd. In vastgoedstudies is er wel aandacht voor deze ontwikkelingsprocessen,
maar een systematisch overzicht ontbreekt. Bovendien wordt in deze studies veelal niet
onderzocht hoe deze processen werkzaam zijn op micro-niveau: het niveau van een
stedelijk gebied. Het onderzoeksproject heeft tot doel om de relaties die er bestaan tussen
de ruimtelijk-economische kenmerken van een gebied en het functioneren van de
sectoren van de vastgoedmarkt te problematiseren en in een theoretisch kader te plaatsen.
Zodoende kan een bijdrage geleverd worden aan zowel de theoretische discussie op dit
terrein als aan de ontwikkeling van het ruimtelijk-economisch beleid in Nederlandse
steden.

De theoretische discussie vindt met name plaats in de Engelstalige literatuur en is terug te
voeren tot drie hoofdstromingen in de stedelijke theorievorming, te weten de neoklassieke,
de Marxistische en de institutionele stedelijke economie. De theoretische ingangen kunnen
dienen als een interpretatiekader voor de analyse. Het onderzoeksproject sluit met name
aan bij een onderzoek dat wordt uitgevoerd op de University of Newcastle upon Tyne,
onder leiding van Healey.

Daarnaast kan een systematische analyse van de sleutelfactoren die verantwoordelijk zijn
voor de ontwikkeling van de gebouwde omgeving bijdragen aan een betere onderbouwing
van het overheidsbeleid. Inzicht in de strategieén van de groepen actoren die deel uit
maken van de onroerend-goedmarkt leidt er toe dat de overheid beter kan inspelen op en
rekening houden met de handelingen van de private partijen.

Het onderzoek naar het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten vindt plaats
door de strategieén van de participanten aan het ontwikkelingsproces, de relaties tussen
de betrokken groepen actoren en de sleutelfactoren die van invioed zijn op de strategieén
en de onderlinge relaties in een aantal stedelijke gebieden te analyseren. Daartoe zal
onder meer onderzoek gedaan worden naar het verloop van bouwinvesteringen en
onroerend-goedprijzen, naar de rollen van de bij het bouwproces betrokken actoren
(opdrachtgevers, financiers, gebruikers) en naar de invioed van het overheidsbeleid.

In deze studie wordt een theoretisch kader ontwikkeld aan de hand waarvan in eerste
instantie de resultaten van vastgoedstudies in een breder kader geplaatst kunnen worden
en in tweede instantie de resultaten van het empirisch onderzoek dat in een aantal
stedelijke gebieden zal worden uitgevoerd.

In hoofdstuk één vindt een probleemverkenning plaats. Geconstateerd wordt dat Nederland
op het internationale viak is achtergebleven met betrekking tot de ontwikkeling van de
stedelijke economie als wetenschap. Dit heeft er onder meer toe geleid dat er slechts
weinig pogingen zijn gedaan om de ruimtelijk-economische structuur van steden te
beschrijven en te analyseren. Daarnaast hebben er weinig tot geen systematische
verkenningen van de stedelijke onroerend-goedmarkt plaatsgevonden. In het hoofdstuk zal



worden betoogd dat ruimtelijk-economische theorieén als ingang kunnen dienen voor de
bestudering van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Na deze probleemverkenning zal in hoofdstuk twee een overzicht worden gegeven van de
Nederlandse onroerend-goedmarkt in het algemeen en van de verschillende sectoren in
het bijzonder. Op basis van de resultaten van de studies die in Nederland met betrekking
tot de onroerend-goedmarkt zijn uitgevoerd is het mogelijk een beeld te krijgen van de
wijze waarop deze markt functioneert. Er zal worden ingegaan op vraag- en aanbodver-
houdingen, op de rol van de overheid, op de strategieén van institutionele beleggers (in
samenhang met de rollen van projectontwikkelaars, vastgoedmaatschappijen en bouwon-
dermnemingen), op de waardeontwikkelingen met betrekking tot onroerend goed en op (het
niveau van) de investeringen in de gebouwde omgeving.

In hoofdstuk drie wordt het interpretatiekader ontwikkeld, waarbij zoals gezegd wordt
aangesloten bij het werk van Healey. Er wordt een overzicht geboden van de drie
hoofdstromingen in de stedelijke theorievorming, waarbij uiteindelijk de nadruk zal komen
te liggen op de inzichten uit de institutionele benadering. De werkwijze van Healey volgend
worden de inzichten uit deze theorieén zodanig geoperationaliseerd dat ze als interpreta-
tiekader kunnen dienen voor het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Tot slot zullen in hoofdstuk vier voor zover mogelik, aan de hand van de resultaten uit
hoofdstuk twee, nuanceringen worden aangebracht voor de situatie in Nederlandse steden
(in vergelijking met steden in Groot-Brittannié en de Verenigde Staten) en met betrekking
tot de verschillende sectoren van de onroerend-goedmarkt (woningmarkt, kantorenmarkt,
markt voor industrieel onroerend goed en markt voor winkels en winkelcentra). Op deze
wijze ontstaat een - zij het nog onvolledig - beeld van de wijze waarop de ontwikkeling
van gebouwen in de verschillende sectoren plaatsvindt.

De studie moet worden beschouwd als een aanzet tot de theoretische onderbouwing van
het onderzoeksproject. Op basis van de resultaten hiervan zal een start worden gemaakt
met het empirisch onderzoek. Uit de studie blijkt dat met name onderzoek moet worden
gedaan naar de ontwikkelingen zoals die zich op micro-niveau afspelen.

Erwin van der Krabben
september 1991.



Hoofdstuk één: De ontwikkeling van de stedelijke theorievorming en de tot
standkoming van de gebouwde omgeving

1.1.  Inleiding

In toenemende mate verschijnen er in Nederland studies die betrekking hebben op het
functioneren van de Nederlandse onroerend-goedmarkt.

Onder meer is onderzoek gedaan naar de rol van institutionele beleggers (zie bijvoorbeeld
Conijn en Papa, 1987, Blankenstein-Bouwmeesters en Lukkes, 1984, Lantinga, 1991),
naar investeringen in onroerend goed (zie bijvoorbeeld Congresbundel "Beleggen met
Beleid", 1989, Weisz en Van Wettum, 1988), naar de rol van verschillende groepen
actoren op de onroerend-goedmarkt, in relatie tot elkaar (bijv. Weeda, 1980, Dreimuller en
Weeda, 1980, resp. handelend over de rol van de projectontwikkelaar en de rol van de
institutionele belegger in het bouwproces), naar de rol die de overheid speelt op de
onroerend-goedmarkt (bijv. Kruijt, Needham en Spit, 1990), en naar de problematiek met
betrekking tot toplocaties in Nederland (bijv. Boekema en Van Houtum, 1990, Lie en
Bongenaar, 1991). Verder worden er in de tijdschriften 'Vastgoed' en 'VastGoedMarkt'
regelmatig cijfers gepubliceerd over allerhande marktontwikkelingen.

Daarnaast zijn er een aantal overzichten verschenen met betrekking tot het functioneren
van vooral de commerciéle onroerend-goedmarkt (Kousemaeker, 1981, Lukkes, Krist en
Van Steen, 1987, Ter Hart, 1987).

De resultaten van deze studies zijn aanzienlik en tonen een brede en nog steeds
groeiende belangstelling voor het functioneren van de Nederlandse onroerend-goedmarkt.

Doel van deze studie is om te zoeken naar een methode om het functioneren van
stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland te analyseren en, zo mogelijk, te verkla-
ren. Het belang van een dergelike exercitie is van tweeérlei aard. In de eerste plaats kan
vanuit een beleidsoogpunt een systematische behandeling van stedelijke onroerend-—
goedmarkten bijzonder nuttig zijn. In het gemeentelijk beleid ontbreekt het vaak aan een
goede samenhang tussen verschillende aspecten van beleid dat betrekking heeft op de
stedelijke onroerend-goedmarkt. Oorzaak hiervan is onder meer de verkokering van het
beleid, dat door verschillende gemeentelijke diensten wordt uitgevoerd (bijvoorbeeld, het
Grondbedriff heeft de verantwoordelijkheid wvoor het grondbeleid, Dienst Belastingen
analyseert onroerend-goedprijzen, Bouw- en Milieutoezicht verleent bouwvergunningen
enz.) Het is niet zo dat de samenhang in het beleid overal slecht is, maar een systemati-
sche analyse van de stedelike onroerend-goedmarkt zou kunnen bijdragen aan een
samenhangend beleid.

In de tweede plaats is het vanuit een wetenschappelijk of theoretisch oogpunt interessant
om te zoeken naar verklaringen voor het functioneren van stedelijke onroerend-goed-
markten. In Nederland ontbreekt theorievorming op dit terrein nagenoeg in zijn geheel.' In
buitenlandse literatuur zijn er wel aanknopingspunten te vinden voor een bestudering van
stedelijke onroerend-goedmarkten (zie par. 1.2.).

Uitzondering hierop vormen o.a. Lambooy, 1982, diverse auteurs van de Rotterdamse school: Van den
Berg, 1985, Van der Meer, 1990; Brouwer, 1989; voor een theoretische verklaring voor het functioneren
van de stedelijke grondmarkt: zie Kruijt, Needham en Spit, 1990. In paragraaf 3 van dit hoofdstuk wordt
daar nader op ingegaan.



Strikt genomen zijn er met betrekking tot de bestudering van de stedelijke onroerend-
goedmarkt drie mogelijke theoretische ingangen.

In de eerste plaats de ‘traditionele' stedelijke theorievorming, te onderscheiden in de
neoklassieke, de Marxistische en de institutionele benadering. Nadeel van deze theorieén
is, zoals we hier onder nog zullen zien, de functionalistische benadering van de stad,
waardoor de wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt verwaarloosd wordt.

In de tweede plaats de ‘'vastgoedstudies'. Vaak gaat het hier om marktonderzoek;
theorievorming en het zoeken naar verklaringen blijven echter achterwege.

In de derde plaats de 'vastgoedtheorieén'. Deze zijn in het algemeen financieel dan wel
economisch van aard; het betreft hier bijvoorbeeld theorieén met betrekking tot de wijze
waarop institutionele beleggers investeringsbeslissingen nemen en theorieén met betrek-
king tot het waardeverloop van onroerend goed.

In deze theorieén ontbreekt het vaak aan een ruimtelijke dimensie. Weliswaar geven deze
theorieén verklaringen voor het verloop van bepaalde processen op de vastgoedmarkt,
maar die verklaringen worden niet in een stedelijke context geplaatst. Er wordt bijvoorbeeld
niet verklaard welke effecten investeringsbeslissingen of waardeveranderingen van
onroerend goed hebben op stedelijke ruimtelijke ontwikkelingen.

De drie ingangen schieten allen op een bepaald punt tekort: in de traditionele stedelijke
theorievorming wordt geen aandacht geschonken aan de tot standkoming van de gebouw-
de omgeving, in de vastgoedstudies blijft theorievorming achterwege en in de vastgoed-
theorieén ontbreekt het aan een ruimtelijke dimensie.

In dit paper zal worden onderzocht of het mogelijk is om de inzichten uit de traditionele
stedelijke theorievorming te combineren met de resultaten van de vastgoedstudies;
zodoende zou naar verklaringen gezocht kunnen worden voor de wijze waarop de
gebouwde omgeving tot standkomt.

Een andere optie zou zijn om een ruimtelijke dimensie aan te brengen in de vastgoed-
theorieén, door gebruik te maken van de resultaten van de vastgoedstudies. Die mogelijk-
heid blijft hier onbenut, maar is het wel waard verder onderzocht te worden.

Stedelijke theorievorming is een breed begrip en vereist dan ook een nadere toelichting.
Bedoeld worden hier ruimtelijk-economische theorieén die tot doel hebben om aan de
hand van economische wetmatigheden de ruimtelijke structuur van "de stad" te verklaren.
Met name in Groot-Brittannié en de Verenigde Staten bestaat een grote traditie op dit
terrein; er zijn daar talloze publicaties verschenen, waarin getracht wordt om vanuit een
economische invalshoek de (veranderingen in de) ruimtelijke structuur van de stad te
verklaren. Het meeste werk is terug te voeren tot drie hoofdstromingen in de literatuur,
namelijk de neoklassieke benadering, de (neo-)Marxistische benadering en de institutio-
nele benadering. (Voor een overzicht: zie bijv. Bassett en Short, 1980, Lake, 1983, Kruijt
en Needham, 1980, Lambooy en Ter Hart, 1989). In hoofdstuk drie wordt hier uitgebreid
op terug gekomen.

De stedelijke onroerend-goedmarkt (‘de markt waarop grond en gebouwen worden
verhandeld) vormt een wezenlijk onderdeel van de ruimtelijke structuur en het lijkt dan ook
niet meer dan logisch dat getracht wordt het functioneren van de onroerend-goedmarkt,
i.c. de tot standkoming van de gebouwde omgeving, in te passen in deze ruimtelijk-
economische theorieén.

Er zijn echter meer argumenten aan de hand waarvan gepleit kan worden voor theorievor-
ming op dit terrein.

In de eerste plaats is empirisch onderzoek zonder theorievorming veelal stuurloos; in
principe maakt theorievorming een betere interpretatie van de resultaten van empirisch



onderzoek mogelik en kan het zorgen voor een betere samenhang in de onderzoeksre-
sultaten.

In de tweede plaats wordt het mogelijk - indien theorievorming leidt tot verklaringen voor
de processen die verantwoordelik worden geacht voor de tot standkoming van de
gebouwde omgeving - om een bijdrage te leveren aan de discussie omtrent de uitvoering
van het ruimtelijk-economisch overheidsbeleid.

Deze opmerking krijgt des te meer gewicht wanneer de huidige stand van zaken op
planologisch terrein in ogenschouw wordt genomen. Sinds het verschijnen van de Vierde
Nota over de Ruimtelijke Ordening verschuift de aandacht binnen de planologie steeds
meer naar de relatie tussen ruimtelijke ontwikkelingen en economische wetmatigheden.
Was tot voor kort in het stedelijk beleid de gewenste ruimtelijke indeling van een stad nog
een doel op zich; tegenwoordig staat het inrichten van de ruimte steeds meer in dienst van
het bevorderen van economische groei (denk aan de stedelijke knooppunten). Ook krijgt
het ‘'marktgebeuren’ steeds meer aandacht: in toenemende mate schuift de overheid taken,
die tot voor kort exclusief door haar zelf werden uitgevoerd, af naar de private sector (bijv.
in de vorm van publiek-private samenwerkingsverbanden).

In deze zin is het van belang om in de theorievorming aandacht te schenken aan de relatie
ruimtelijke structuur - economische ontwikkeling.?

In de derde plaats kan theorievorming en het zoeken naar generalisaties met betrekking
tot de verhoudingen tussen verschillende groepen actoren op de onroerend-goedmarkt
leiden tot het stellen van nieuwe vragen en zodoende een stimulans zijn voor nader
onderzoek met betrekking tot vastgoed.

1.2. De relatie tussen ruimtelijk-economische stedelijke theorieén en het functio-
neren van de onroerend-goedmarkt

De constatering in paragraaf 1.1. dat in Nederland onvoldoende aandacht wordt besteed
aan een systematische analyse van stedelike onroerend-goedmarkten leidt tot de
doelstelling om de resultaten van vastgoedstudies in Nederland te beschouwen in het licht
van ruimtelijk-economische theorieén.

Dat het echter verre van gemakkelik is om deze doelstelling ook daadwerkelijk te
verwezenlijken, moge blijken uit de stand van zaken op dit terrein in Groot-Brittannié. Daar
bestaat, zoals gezegd, een grote traditie op het terrein van de ruimtelijk-economische
theorievorming. Van verscheidene kanten wordt daar echter beweerd dat desalniettemin
een relatie ontbreekt tussen empirische vastgoedstudies enerzijds en theoretische
verklaringen voor de tot standkoming van de stedelijke ruimtelijke structuur anderzijds
(Ball, 1985 en 1986, Healey en Barrett, 1990, Healey en Nabarro, 1990).

Healey en Barrett constateren voor Groot-Brittannié dat er veel individuele studies naar
onder andere de strategieén en belangen van groepen actoren op de stedelijke onroe-
rend-goedmarkt en naar de werking van bepaalde interventiemaatregelen van de overheid
met betrekking tot onroerend goed zijn verricht en dat er daarnaast veel onderzoek is
gedaan naar de processen die uiteindelijk de individuele handelingen van de actoren op de
onroerend-goedmarkt structureren. Echter, deze inspanningen hebben niet geleid tot

Er is sprake van een wederzijdse interactie. Inrichten van ruimte staat niet alleen ten dienste van
economische doelen; ruimtelijk beleid stelt ook grenzen aan economische groei (denk bijvoorbeeld aan
het verbod op snelweglocaties voor kantoren).



theorievorming met betrekking tot de relaties tussen de handelingen van individuele
actoren en de context van de stedelijke onroerend-goedmarkt, waarbinnen die handelin-
gen plaats hebben.

De argumentatie van Ball is anders, maar feiteljk komt hij tot dezelfde conclusie. Hij
constateert dat in de bestaande stedelijke theorieén de gebouwde omgeving vaak wordt
beschouwd als een soort vastliggend uitgangspunt, dat ondergeschikt is aan de sociale
relaties die er binnen een stedelijke structuur bestaan. Dat geheel van sociale relaties zou
de verklaring moeten leveren voor de wijze waarop de stedelijke ruimtelijke structuur tot
standkomt.

Ball is het niet eens met deze opvatting en stelt dat het heeft geleid tot een verwaarlozing
van de sociale relaties die een rol spelen bij de tot standkoming van de gebouwde omge-
ving. Hij benadrukt daarmee dat de handelingen van individuele actoren op de onroerend-
goedmarkt centraal moeten staan. Deze moeten geanalyseerd worden in het licht van
bestaande theorie-opvattingen.

In hoofdstuk drie zal verder worden ingegaan op de argumentatie van zowel Healey en
Barrett als van Ball.

Bovenstaande ontwikkelingen hebben er toe geleid dat er een situatie is ontstaan waarin
enerzijds sprake is van een grote hoeveelheid onderzoeksresultaten met betrekking tot het
functioneren van de stedelijke onroerend-goedmarkt en waarin anderzijds een aanzienlijk
aantal publicaties is verschenen, waarin de stedelijke theorievorming onderwerp van studie
is. Echter, in de vastgoedstudies worden nauwelijks pogingen ondernomen om de
resultaten door te trekken naar algemene trends: problematisering en theorievorming
blijven achterwege.

In de meer theoretisch getinte publicaties wordt onvoldoende aandacht besteed aan de
processen die verantwoordelijk zijn voor de tot standkoming van de gebouwde omgeving:
de aandacht is er te eenzijdig gericht op het zoeken naar een sluitende verklaring voor de
wijze waarop de gehele ruimtelijke structuur van een stad tot standkomt c.q. tot stand is
gekomen.

Er is dus een ontbrekende schakel tussen de vastgoedstudies enerzijds en de stedelijke
theorieén anderzijds.

Hoewel we hier uit op kunnen maken dat de situatie op dit terrein in Groot-Brittannié dus
ook niet optimaal genoemd mag worden, is er toch een belangrijk verschil met de stand
van zaken in Nederland.

In Groot-Brittannié ontbreekt weliswaar grotendeels de relatie tussen stedelijke theorievor-
ming en de resultaten van vastgoedstudies, maar in tegenstelling tot in Nederland is er wel
een traditie aanwezig met het oog op die theorievorming.

Er is een levendige discussie gaande tussen aanhangers van verschillende theorie-
concepties (zie bijvoorbeeld recente jaargangen van de tijdschriften '‘Society and Space' en
‘Urban Studies'; zie ook hoofdstuk drie van dit paper). Dat heeft er toe geleid dat er een
grote hoeveelheid literatuur met betrekking tot dit onderwerp voor handen is.

In Nederland is er, zoals gezegd, geen of nauwelijks sprake van literatuur met betrekking
tot ruimtelijk-economische stedelijke theorievorming (op genoemde uitzonderingen na).
We kunnen slechts gissen naar de redenen hiervoor. Misschien heeft het te maken met
het ontbreken van een wetenschappelijke traditie op dit terrein in Nederland. Pas vrij
recent is er sprake van belangstelling voor het functioneren van stedelijke onroerend-
goedmarkten.

In een wetenschap als de planologie is de aandacht traditioneel gericht geweest op het



inrichten van de ruimte en met name op methodologische aspecten daarvan; de wijze
waarop de gebouwde omgeving tot standkomt blijft onderbelicht. In de economische
geografie en regionale economie wordt het functioneren van steden vooral onderzocht in
relatie tot de regio; de aandacht voor de wijze waarop de steden tot standkomen is gering.
Een tweede reden is meer van historische aard. We zien in de stedelijke theorievorming
dat vaak impliciet wordt uitgegaan van het functioneren van grote wereldsteden. De
verklaringen zijn dan ook vooral gericht op de ontwikkelingen in een grote wereldstad.
Nederland kent geen wereldsteden; dat zou een reden kunnen zijn dat die theorieén in
Nederland geen navolging hebben gekregen. Bovendien zijn de grote steden die er in
Nederland zijn totaal verschillend van elkaar in economisch opzicht, waardoor het nog
moeilijker wordt om het functioneren van Nederlandse steden in een theoretisch kader te
plaatsen.

Een derde argument dat vaak wordt gehanteerd® is dat het functioneren van Nederlandse
steden in zo sterke mate wordt beinvioed door overheidsbeslissingen dat het niet zinvol is
om dat functioneren met behulp van economische wetmatigheden te verklaren.

Hoe dan ook, in Nederland is een grote achterstand op dit gebied ontstaan. Een aantrek-
kelijke gedachte is om die achterstand weg te werken door aan te sluiten bij de bestaande
Engelstalige literatuur op het gebied van de stedelijke theorievorming en die als het ware
te vertalen naar de Nederlandse context. Daarbij doet zich echter een probleem voor.

De verklaringen voor de wijze waarop de stedelijke ruimtelijke structuur tot standkomt en
voor de sociale relaties die daarbij een rol spelen, die in de Engelstalige literatuur gepre-
senteerd worden, zijn grotendeels gebaseerd op de sociale verhoudingen binnen de
steden in Groot-Brittanni€ en de Verenigde Staten.

Aangezien er met betrekking tot die sociale verhoudingen belangrijke institutionele
verschillen bestaan tussen Groot-Brittannié en de Verenigde Staten en Nederland -
bijvoorbeeld wat betreft de rol van de overheid op de onroerend-goedmarkt of de
betekenis van particulier grondeigendom - zijn die theorieén niet zonder meer van
toepassing in de Nederlandse context.

Het bovenstaande leidt er toe dat er in Nederland feitelijk een dubbele inspanning geleverd
moet worden.

In de eerste plaats dient onderzocht te worden of de bestaande Engelstalige literatuur op
het gebied van stedelijke theorievorming op de een of andere wijze bruikbaar is in de
Nederlandse context. Indien dat het geval is - en dat idee ligt ten grondslag aan het
schrijven van dit paper - dan moet de eerste inspanning gericht zijn op het ontwikkelen
van een stedelijke-economische benadering (of: verschillende benaderingen, gebaseerd
op de hoofdstromingen binnen de stedelijke theorie), speciaal gericht op het verklaren van
stedelijke ontwikkelingen binnen de sociale verhoudingen en de institutionele structuur, die
kenmerkend zijn voor Nederland.

In de tweede plaats moet onderzocht worden op welke wijze de stadsconcepties, die
afgeleid kunnen worden uit de bestaande theorie-opvattingen, gebruikt kunnen worden om
verklaringen te bieden voor de processen die zich op de stedelijke onroerend-goedmarkt
afspelen en voor de relaties die er bestaan tussen verschillende groepen actoren op de
onroerend-goedmarkt.

Binnen de stedelijke theorievorming kunnen drie hoofdstromingen of ‘tradities’ onder-
scheiden worden: de neoklassieke benadering, de Marxistische benadering en de instituti-

: Voor een bespreking van dit argument: zie Kruijt, Needham en Spit, 1990.
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onele benadering van de stedelijke economie.

Elk van die benaderingen biedt een verklaring voor de wijze waarop de stedelijke ruimtelij-
ke structuur tot standkomt; deze theorieén proberen het verschijnsel "stad" te verklaren.

In deze benaderingen wordt er naar gestreefd een sluitende verklaring te leveren voor het
ontstaan van steden, voor de wijze waarop ze zich ontwikkelen en voor de wijze waarop
de ruimtelijke structuur van een stad ontstaat.

Hoewel de bestaande theoretische hoofdstromingen zeer zeker in belangrike mate
bepalend zijn geweest voor de ontwikkelingen die in deze eeuw op dit wetenschapsterrein
hebben plaatsgevonden, kan tegelijkertijd geconstateerd worden dat deze theorieén tot nu
toe niet in staat zijn geweest om een sluitende verklaring te bieden voor de tot standko-
ming en het functioneren van steden.

Beter zou de aandacht er nu op gericht kunnen zijn om deze theorieén te operatio-
naliseren, opdat bepaalde ontwikkelingen die in de steden plaatsvinden geanalyseerd (en
20 mogelijk verklaard) kunnen worden - in plaats van dat ze gebruikt worden om een
sluitende verklaring te bieden voor 'de gehele ruimtelijke structuur'.

In deze studie zal een aanzet worden gegeven om de 'bestaande stedelijke theorie-
vorming' zodanig te operationaliseren, dat gezocht kan worden naar verklaringen voor
bepaalde ontwikkelingen die op de onroerend-goedmarkt plaatsvinden. Daarvoor wordt
gezocht naar verklaringen voor de strategieén van groepen actoren op de onroerend-
goedmarkt, voor de belangen die zij daar hebben, voor de relaties tussen verschillende
groepen actoren en worden processen die zich afspelen op een onroerend-goedmarkt
geinterpreteerd. Beargumenteerd zal worden dat de institutionele benadering hiertoe de
beste aanknopingspunten biedt. Hiertoe zal worden aangesloten bij het werk van Healey
en Barrett (1990) en Healey (1991); zie hoofdstuk drie.

De tweede inspanning is dus gericht op het onderzoeken van de mogelijkheden in
hoeverre bestaande theorie-benaderingen geoperationaliseerd kunnen worden om het
functioneren van een onroerend-goedmarkt te interpreteren. Het streven is om een
*operationele theorie" te ontwikkelen.

In dit opzicht kan handig ingespeeld worden op de resultaten van de vele vastgoedstudies
die de afgelopen jaren zijn uitgevoerd in Nederland. Deze studies leveren gezamenlijk een
betrekkelijk helder beeld van de strategieén van groepen actoren, van hun onderlinge
verhoudingen en van de processen die zich afspelen op de onroerend-goedmarkt.

Deze studies schieten echter vaak te kort, aangezien verondersteld wordt dat het functio-
neren van een onroerend-goedmarkt on-problematisch (met het oog op de verhoudingen
tussen betrokken groepen actoren) verloopt. Met behulp van een operationele theorie zou
het functioneren van een onroerend-goedmarkt "geproblematiseerd” kunnen worden en

kunnen de processen die zich afspelen op een onroerend-goedmarkt geinterpreteerd
worden.



1.3. Het ontbreken van een wetenschappelijke traditie in Nederland: uitzonderin-
gen op de regel.

In Nederland ontbreekt grotendeels een wetenschappelijke traditie op het terrein van
stedelijk-economische theorievorming.

Er zijn echter een aantal uitzonderingen op de regel. Deze zijn interessant, aangezien ze
aanknopingspunten op kunnen voor het opstellen van een theoretisch kader voor het
functioneren van de stedelijke onroerend-goedmarkt in Nederland.

De literatuur die in Nederland is verschenen met betrekking tot de stedelijke-economische
theorievorming is grofweg in twee groepen in te delen.

Er zijn een aantal inleidingen in de ruimtelijk-economische theorievorming geschreven, die
een overzicht bieden van de verschillende theoretische stromingen binnen dit weten-
schapsgebied (Kruijt en Needham, 1980, Ter Hart en Lambooy, 1989). Deze inleidingen
gaan in op theorie-benaderingen die proberen een algemeen geldende verklaring te geven
voor de ruimtelijke structuur van de stad; ze beschrijven de bestaande theorieén, die
voornamelijk uit Engeland en de Verenigde Staten stammen, maar passen ze niet toe in
de Nederlandse situatie. (Dat is overigens ook niet hun doel.)

De tweede groep is voor ons doel belangrijker; deze groep bestaat uit een aantal studies
waarin de nadruk ligt op operationele theorievorming met betrekking tot het functioneren
van de Nederlandse steden (0.a. Brouwer, 1989, Kruijt, Needham en Spit, 1990, de
“Rotterdamse benadering®, waaronder Van den Berg, 1985, Van der Meer, 1990).

Deze studies zijn hier relevant omdat de opzet in grote lijnen hetzelfde is, als het doel wat
we met dit paper willen bereiken. Hoewel ze sterk van elkaar verschillen in hun benade-
ringswijze en hun doelstelling, stemmen ze namelijk met elkaar overeen in dat geprobeerd
wordt om vanuit een theoretisch kader het functioneren en de tot standkoming van
Nederlandse steden te analyseren.

In die zin kunnen ze hier tot voorbeeld dienen.

De Rotterdamse benadering kan gerekend worden tot de 'dynamische stedelijke ontwikke-
lingstheorieén'. Uitgangspunt is dat het proces van stedelijke verandering wordt verklaard
aan de hand van een classificatie van stedelijke gebieden naar ontwikkelingsfase, waarbij
het bevolkingsverloop tussen centrale steden en ringgebieden binnen een stedelijk gebied
het uitgangspunt vormt (Van der Meer, 1990). Er zou sprake zijn van een min of meer
cyclisch verloop; zoals neergang volgt op groei zou groei ook op neergang kunnen volgen.
De cyclische benadering vormt een belangwekkend contrast met de opvatting, dat de
stedelike (en regionale) ontwikkeling bepaald wordt door monotoon verlopende trends,
welke slechts sporadisch worden onderbroken. De benadering gaat er van uit, dat
stedelijke regio's zich kunnen bewegen van periode van bevolkingsgroei naar een van
bevolkingsneergang en weer terug en van economische voorspoed naar economische
depressie en terug (Van der Berg, Burns and Klaassen, 1987, geciteerd in Van der Meer,
1990).

Er worden vier fasen onderscheiden (fig. 1.1.)

De stedelijke ontwikkeling doorloopt vier fasen, te weten de urbanisatiefase, de suburbani-
satiefase, de desurbanisatiefase en de reurbanisatiefase. Elk van de fasen wordt nader
verdeeld op basis van accelererende of afnemende groei of neergang.

Alhoewel een dergelike benadering nuttig kan zijn, is hij voor ons doel - het ontwikkelen
van een theoretisch kader voor het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten -



niet zo geschikt. Bovendien zijn er een aantal bezwaren tegen het gebruik van de
benadering

In de eerste plaats is er het gevaar dat uiterst complexe problematiek wordt gereduceerd
tot een oversimplificatie van al of niet doorzettende trends. De verklaring wordt als het
ware ‘van bovenaf opgelegd, zodat het gevaar aanwezig is dat onvoldoende rekening
wordt gehouden met de processen die zich werkelijk afspelen in een stedelijk systeem.

In de tweede plaats worden alleen de bevolkingsontwikkeling en de werkgelegenheidsont-
wikkeling als ‘verklarende factoren' gebruikt. Hun relatie tot de gebouwde omgeving Dblijft
buiten beschouwing. Hierdoor kunnen er geen aanknopingspunten worden gevonden voor
een analyse van de tot standkoming van de gebouwde omgeving (terwijl dat nu juist ons
doel is).

figuur 1.1, Fasen in stedelijke ontwikkeling

propulation change characiensucs
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2 Relative centrahization ++ + +++
growth
11 Suburbanization 3 Relative decentralization + +4+ 4+ 4+
4 Absolute decentralization - ++ +
111 Desurbanizauon 5 Absolute decentralization -— + -

6 Relative decentralization - - ——
Jecline
IV Reurbamzation 7 Relative centralization - —— =
8 Absolute centralization + - -

+ = groei; — = necrgang

(bron: Van der Meer, 1990)

In de derde plaats worden de sociale verhoudingen tussen de groepen actoren die deel
vitmaken van het stedelijke systeem volstrekt verwaarloosd, laat staan geproblematiseerd.
Dit is eveneens onbevredigend.

Tenslotte blijft de rol van de overheid binnen het stedelijk systeem onderbelicht, terwijl die
toch een grote stempel drukt op de richting waarin steden zich ontwikkelen. Weliswaar
wordt ‘achteraf enige aandacht besteed aan de invioed van overheidsmaatregelen, maar
het zou beter zijn om de rol van de overheid een veel centralere plaats in de theorie te
geven.

Brouwer (1989) probeert de ruimtelijke structuur van de kantorenmarkt in Amsterdam te
verklaren aan de hand van stedelijke theorieén. Hij vraagt zich af of er een relatie bestaat
tussen de ruimtelijke structuur van Amsterdam en het functioneren van de kantorenmarkt.

Oorspronkelijk was de structuur van Amsterdam een typisch voorbeeld van een concentri-
sche-zone-structuur (de bekende modellen van Burgess en Hoyt). In de afgelopen twintig
jaar is die structuur echter overgegaan in een grid-structuur, waarin een duidelijk stads-
centrum ontbreekt (zie figuur 1.2.). Het overheidsbeleid is in hoge mate verantwoordelijk
voor die overgang: kantorenhoogbouw in het historische stadscentrum werd ongewenst
geacht, zodat vrijwel alle nieuwe kantoren buiten het stadscentrum op nieuwe lokaties
terecht kwamen. Tussen de nieuwe lokaties bestaan geen grote verschillen in kantoorhu-
ren.



Die overgang naar een grid-structuur had enkele nadelige consequenties voor het functio-
neren van de kantorenmarkt. In de aanvangsfase van een nieuwe lokatie was er bijna altijd
sprake van een aanzienlijke leegstand. Dit leidde tot verliezen voor de projectontwikkelaars
en investeerders. De lage huren zorgden eveneens voor een relatief laag rendement.

Het interessante van deze benadering is dat er een relatie wordt gelegd tussen de
stedelijke ruimtelijke structuur en het functioneren van de onroerend-goedmarkt. Alhoewel
de wijze waarop dat gebeurt verschilt van de manier waarop dat in dit paper zal gebeuren,
is de benadering belangrijk, omdat het een van de weinige pogingen betreft waarin met
behulp van stedelijke theorieén het functioneren van de onroerend-goedmarkt wordt ge-
interpreteerd.

figuur 1.2, Urban structures
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(bron: Brouwer, 1989.)

Tot slot van deze paragraaf wordt nog aandacht geschonken aan de aanzet tot het
ontwikkelen van een grondprijstheorie voor Nederland door Kruijt, Needham en Spit
(1990).

Zij proberen met behulp van economische theorieén het functioneren van de grondmarkt in
Nederland te verklaren. In de in het buitenland ontwikkelde grondprijstheorieén wordt er in



het algemeen vanuit gegaan dat er op de grondmarkt sprake is van een veelheid aan
grondeigenaren die met elkaar concurreren. Soms gaat men een stap verder en worden
de beperkingen, opgelegd door de regelgeving van het planningssysteem, in de verklaring
ingebouwd.

In Nederland wordt het overgrote deel van de bouwgrond echter door gemeenten op de
markt gebracht; er is een gereguleerde grondmarkt.

In deze situatie is het niet mogelijk om alleen met de economische theorie de werking van
de grondmarkt te verklaren. De door de politiek gestuurde beslissingen van publieke
instanties moeten een belangrijke plaats innemen in de verklaring.

De ‘oplossing' voor dit probleem is er in gelegen dat economische wetmatigheden de
marges bepalen waarbinnen grondprijzen in Nederland zich ontwikkelen en dat politieke
beslissingen uiteindelijke de positie van de grondprijs binnen die marges bepalen.

Aan de politieke beslissingen kunnen twee gedachten ten grondslag liggen: ofwel het
aanbieden van bouwrijpe grond is een publiecke plicht, ofwel bouwrijpe grond is een
waardevol produkt. In Nederland zou de eerste gedachte de overhand hebben; dit werkt
dus door in de uiteindelijke positie van de grondprijs binnen de marges.

Hun conclusie is dat de economische theorie wel degelijk van toepassing kan zijn voor een
verklaring van grondprijzen in Nederland, zij het slechts bij het bepalen van de marges
waarbinnen de grondprijzen zich bewegen.

Die conclusie is voor ons doel natuurlijk ook interessant. Indien het mogelik is om met
behulp van de economische theorievorming, rekening houdend met de institutionele
verhoudingen binnen Nederland, de werking van de grondmarkt te verklaren, ligt het voor
de hand om te veronderstellen dat dat ook mogelijk is met betrekking tot de werking van
de gehele onroerend-goedmarkt (grond- én gebouwenmarkt).

Hiermee is overigens niet gezegd dat dat op dezelfde manier kan gebeuren. Op de
gebouwenmarkt is er, meer dan op de grondmarkt, sprake van een vrije-marktsituatie: op
deze markt worden gebouwen verhandeld; de overheid oefent daar geen directe invioed
op uit. Dat zou betekenen dat economische wetmatigheden méér dan alleen de marges
bepalen. De overheid opereert op de onroerend-goedmarkt als een marktpartij (met
daarnaast ook een controlerende en regulerende taak). Politieke beslissingen zijn dan niet
uiteindelijk bepalend voor de werking van de markt; zij maken wel deel uit van de verkla-
ring. (In hoofdstuk vier wordt hier verder aandacht aan besteed.)

De voorlopige conclusie hier luidt dat de werkwijze van Brouwer en van Kruijt, Needham
en Spit uitstekend als voorbeeld kunnen dienen voor de aanpak van het probleem in deze
studie.

1.4. Doelstelling, probleemstelling en werkwijze

Deze studie heeft 'de stedelijke onroerend-goedmarkt' als object van onderzoek. Het doel
is om te zoeken naar verklaringen voor het gedrag en de strategieén van actoren en
instituties die deel uit maken van de stedelijke onroerend-goedmarkt en naar de sleutel-
factoren die daarop van invioed zijn, waardoor het mogelijk wordt om op systematische
wijze de stedelijke onroerend-goedmarkt te analyseren. Hiertoe zal, zoals gezegd,
aansluiting worden gezocht bij het werk van Healey en Barrett (1990) en Healey (1991).

Naast een overzicht van de resultaten van vastgoedstudies die in Nederland zijn verricht,
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zal voornamelijk een verkennend literatuuronderzoek plaatsvinden naar de mogelijkheden
om vanuit de bestaande stedelijk-economische theorievorming tot een interpretatiekader te
komen voor de stedelijke onroerend-goedmarkt in Nederland. De kenmerken van
stedelijke ontwikkeling worden in verband gebracht met het functioneren van de onroe-
rend-goedmarkt in dat gebied.

Healey (1991) heeft, aan de hand van de bestaande stedelijke theorieén, een aantal
hypothesen opgesteld die gezamenlijk als interpretatiekader kunnen dienen. Onderzocht
zal worden in hoeverre deze hypothesen ook gebruikt kunnen worden voor een analyse
van onroerend-goedmarkten in Nederlandse steden.

De probleemstelling bestaat uit twee delen en is als volgt geformuleerd:

A: " Is het mogelijk om met behulp van de inzichten uit bestaande stedelijke
theorieén een interpretatiekader op te stellen voor stedelijke onroerend-
goedmarkten in Nederland, opdat in de eerste plaats een bijdrage geleverd
kan worden aan de theoretische discussie met betrekking tot dit probleem-
veld en, in de tweede plaats, om te zoeken naar aanknopingspunten voor
stedelijk beleid."

B: "Welke verklaringen kunnen er gegeven worden voor de strategieén van de
actoren en instituties die betrokken zijn bij de tot standkoming van de
gebouwde omgeving, voor de (sociale) relaties tussen die actoren en institu-
ties en voor de sleutelfactoren die die strategieén en relaties beinvioeden".

Werkwijze

In hoofdstuk twee zal eerst worden ingegaan op de kenmerken van de Nederlandse
onroerend-goedmarkt, waarbij gebruik wordt gemaakt van de resultaten van een aantal
vastgoedstudies die in Nederland zijn verricht.

In hoofdstuk drie zullen dan de drie hoofdstromingen uit de bestaande stedelijke theorie-
vorming worden uitgewerkt. Aan de hand van deze stedelijke theorieén zal worden gezocht
naar verklaringen voor de strategieén van groepen actoren die betrokken zijn bij de tot
standkoming van de gebouwde omgeving, voor de sociale relaties tussen die groepen
actoren en voor de factoren die die strategieén en sociale verhoudingen beinvioeden. Door
op basis van deze theorieén een aantal hypothesen op te stellen wordt een werkwijze
geboden, aan de hand waarvan de inzichten uit deze theorieén gebruikt kunnen worden
om de wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt te verkiaren.

In hoofdstuk vier zal vervolgens worden onderzocht of de hypothesen ook geschikt zijn om
het functioneren van de stedelike onroerend-goedmarkt in Nederland in een theoretisch
kader te plaatsen en om de ontwikkelingen die daar plaatsvinden te verklaren.
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Hoofdstuk twee: Kenmerken van de Nederlandse onroerend-goedmarkt

2.1. Inleiding; definities en begrippenkader

Uitgangspunt voor het zoeken naar een verklaring voor het functioneren van de Neder-
landse onroerend-goedmarkt dienen de kenmerken van die onroerend-goedmarkt te zijn.
Op basis van de vele vastgoedstudies die in Nederland in de jaren tachtig zijn verricht is
het mogelijk een vrij helder beeld te geven van de processen die zich afspelen in verschil-
lende sectoren van de onroerend-goedmarkt, van de rollen die verschillende groepen
actoren daarbinnen vertolken en van de vraag/aanbod-verhoudingen op die markten.

In deze studies kan een tweedeling worden aangebracht. Er is in de eerste plaats veel
onderzoek gedaan naar de markt voor onroerend goed; deze studies hebben met name
betrekking op de vraag/aanbod-verhoudingen op een markt (zowel lokaal, regionaal,
nationaal en internationaal) en het niveau van de investeringen in de gebouwde omgeving.
(Bijvoorbeeld Boekema en Van Houtum, 1990 en Lie en Bongenaar (1991) over de
problematiek met betrekking tot toplocaties in Nederland; Boelhouwer en Van der Heijden
(1989) over de markt voor vrije-sectorwoningbouw; Ter Hart (1987) en Lukkes (1987) over
de commerciéle onroerend-goedmarkt; Brouwer (1990) over de investeringen in de
gebouwde omgeving.)

Daarnaast is onderzoek gedaan naar de rollen van verschillende groepen actoren op de
onroerend-goedmarkt; (bijvoorbeeld onderzoek naar de rol van institutionele beleggers
(Blankenstein-Bouwmeesters en Lukkes, 1984, Conijn en Papa, 1987 - in kader van
enquéte bouwsubsidies -, Lantinga, 1991 ); onderzoek naar de rol van opdrachtgevers in
het bouwproces (Weeda, 1980); onderzoek naar de rol van financiers in het bouwproces
(Conijn, 1980); onderzoek naar de voorwaarden die institutionele beleggers stellen aan
vastgoedinvesteringen (zie bijvoorbeeld Congresbundel *Beleggen met Beleid" (1989),
Weisz en Van Wettum (1988)).

In deze onderzoeken komen ook de (economische) relaties tussen verschillende groepen
actoren aan de orde.

Zowe! het marktonderzoek als het onderzoek naar de rollen en strategieén van participan—
ten op de onroerend-goedmarkt biedt aanknopingspunten voor dit hoofdstuk; ze geven
namelijk gezamenlik een beeld van de verschillende sectoren van de Nederlandse
onroerend-goedmarkt. Beide vormen van onderzoek zullen hier dan ook aan bod komen.

Voordat nu in afzonderlijke paragrafen ingegaan zal worden op de ontwikkelingen op de
Nederlandse onroerend-goedmarkt in het algemeen en per sector is het noodzakelijk het

terrein af te bakenen door te definiéren wat hier onder "de onroerend-goedmarkt® verstaan
wordt.

Ter Hart noemt onroerend goed ‘die zaken die men niet kan verplaatsen, dus gebouwen
en grond'. Onder vastgoed verstaat hij alleen gebouwen. (Ter Hart, 1987)

De onroerend-goedmarkt valt uiteen in een aantal deelmarkten; een indeling is op
verschillende manieren mogelijk.

In de eerste plaats bestaat de onroerend-goedmarkt uit een grondmarkt en een gebou-
wenmarkt (of: vastgoedmarkt). In stedelijke gebieden zijn deze over het algemeen nauw
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met elkaar verbonden, aangezien het overgrote deel van het stedelijk grondgebied
bebouwd is.

(In de volgende paragrafen zullen de grondmarkt en de gebouwenmarkt dan ook voorna-
melijk in relatie tot elkaar behandeld worden.)

De gebouwen- of vastgoedmarkt kan op haar beurt weer op een aantal manieren worden
onderverdeeld.

Er is een onderscheid mogelijk naar de markt voor nieuw te bouwen onroerend goed en
de markt voor tweedehands gebouwen. De markt voor tweedehands gebouwen wordt
onder meer gekenmerkt door de afwezigheid van de relatie met de prijsvorming op de
bouwmarkt. De gebouwen op deze markt zijn door onder meer ligging, bouwwijze,
ouderdom, gebruikswijze, grootte en staat van onderhoud dermate heterogeen van aard
dat de onderlinge vergelijkbaarheid zeer gering is. Hierdoor is de tweedehands gebouwen-
markt, in vergelijking tot de eerste-hands gebouwenmarkt, zeer ondoorzichtig (Ter Hart,
1987).

Op de markt voor nieuw te bouwen onroerend goed wordt gebouwd ofwel voor een
opdrachtgever, ofwel voor de vrije markt (fig. 2.1.).

figuur 2.1, De Gebouwenmarkt
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(bron: Ter Hart, 1987)

In beide gevallen kan het gebouw zowel te koop of te huur worden aangeboden. Indien
een gebouw dat bestemd is voor de vrije markt te koop wordt aangeboden, kan het direct
verkocht worden aan de toekomstige gebruiker, maar het is ook mogelijk dat het aan een
belegger of een exploitatiemaatschappij wordt verkocht, die het op zijn beurt weer verkoopt
of verhuurt aan een gebruiker.

Een tweede onderscheid is mogelijk met betrekking tot de uiteindelijke bestemming van

het gebouw. In de literatuur vindt die indeling op verschillende manieren plaats:
- een indeling in commercieel en niet-commercieel vastgoed. Onder commercieel
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vastgoed worden dan winkels en winkelcentra, kantoren, bedrijffshallen, fabrieks-
ruimten, hotels, congrescentra en recreatieprojecten verstaan; niet-commercieel
vastgoed omvat het woningenbestand (bijv. Ter Hart, 1987);

- een indeling naar industrieel onroerend goed, commercieel onroerend goed,
onderscheiden in de kantorenmarkt en de markt voor winkels en winkelcentra, en
de woningmarkt (zie bijv. Key et al., 1990).

Hier wordt gebruikt gemaakt van de tweede indeling, omdat in dit geval ook rekening wordt
gehouden met verschillen in het bouwproces; de tot standkoming van industrieel
onroerend - zo zal nog blijken - verschilt aanzienlijk van de wijze waarop dat gebeurt op
de kantoren- en winkelmarkt.

Onder commercieel vastgoed worden verstaan die gebouwen die ‘voor de markt' worden
gebouwd; bij industrieel onroerend goed is dat meestal niet het geval.

Een derde onderscheid kan gemaakt worden tussen de 'gebruikersmarkt’, de ‘investerings-
markt' en de 'ontwikkelingsmarkt' voor onroerend goed.

Op de gebruikersmarkt wordt een gebouw in de eerste plaats gezien als een gebruiks-
goed. Vraag- en aanbodverhoudingen spelen hier een belangrijke rol.

Op de investeringsmarkt is een gebouw in de eerste plaats investeringsobject. Deze markt
functioneert op geheel andere wijze dan de gebruikersmarkt. Op deze markt opereren met
name institutionele beleggers; motieven als risicospreiding en rendementsverwachting
spelen hier een rol. De relatie tot andere markten dan de onroerend-goedmarkt (m.n. de
geld- en kapitaalmarkt en de aandelenmarkt) is van belang, aangezien beleggers in hun
investeringsbeslissingen keuzes maken tussen verschillende markten.

De ontwikkelingsmarkt vormt de schakel tussen de gebruikersmarkt en de investerings-

markt. Op deze markt vindt de ontwikkeling van vastgoed plaats: het verwerven van grond,

de bouw, de financiering, het zoeken van toekomstige gebruikers etc. De belangrijkste

actoren op deze deelmarkt zijn projectontwikkelaars en bouwondernemingen.

Projectontwikkeling is het risicodragend initiéren, organiseren, uitvoeren (c.q. doen

uitvoeren) en codrdineren van alle taken, die nodig zijn voor het realiseren van onroerend

goed, inclusief het aankopen van de daarvoor benodigde grond. (De Kousemaker, 1981)

Naar oorsprong kan een onderscheid gemaakt worden in vijf "soorten” projectontwikkelaars

(Lantinga, 1991):

1. Aannemers (eigen opdrachten verzorgen);

2. Institutionele beleggers (zorgen voor eigen beleggingsprojecten of exploiteren van
de duur verworven kennis);

a. Banken (met name winkels bouwen voor nieuwe klanten of afzet van hypotheken);

4. Makelaars (behalve bemiddeling bij transacties ook risicodragers);

5 Projectontwikkelaars pur sang.

In de volgende paragrafen zal voor elke sector van de onroerend-goedmarkt afzonderlijk
worden ingegaan op de verhoudingen tussen deze deelmarkten. Naast de invioed van de
gebruikersmarkt, de investeringsmarkt en de ontwikkelingsmarkt op elkaar en op de
ontwikkelingen in de sectoren in het algemeen zal aandacht worden besteed aan de

positie van verschillende groepen actoren op die deelmarkten en de relaties tussen
actoren.

In het kader van deze studie is het verder van belang om te definiéren wat er wordt
verstaan onder “de tot standkoming van de gebouwde omgeving", ofwel het bouwproces,
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en welke actoren daarbij betrokken zijn.

Hendriks ziet het bouwproces opgebouwd uit een vijftal procesfuncties (op citaat, Weeda,
1980, p. 11). Voorop staat het nemen van het initiatief tot de bouw. Vervolgens moet de
benodigde bouwgrond beschikbaar komen en dient er een ontwerp vervaardigd te worden.
Dit noemt Hendriks de zogenaamde primaire functies; deze zijn verantwoordelijk voor het
overige gedeelte van het produktieproces.

De financiering is vervolgens de vierde procesfunctie en de uitvoering van het bouwproject
de viffde. Aan deze vijf functies is het dragen van risico onafscheidelijk verbonden.

Weeda koppelt de term bouwproces aan het marktgebeuren dat aan de tot standkoming
van het bouwwerk vooraf gaat, waarbij het zowel om nieuwbouw als verbouw kan gaan.
De opdrachtgever is in deze situatie gedefinieerd als ‘de instelling of persoon die het object
van het bouwproces in eigendom heeft, en als zodanig geacht kan worden het initiatief te
nemen tot en de verantwoordelijkheid te dragen voor het uiteindelijke bouwwerk, en het
daarmee samenhangende risico loopt (Weeda, 1980). Afhankelijk van de doelstelling
waarmee dat gebeurt kunnen opdrachtgevers in vijf categorieén onderscheiden worden:

1k Uit het oogpunt van een zo hoog mogelijk rendement (beleggers, projectont-
wikkelaars);

2. Uit het oogpunt van zekerheid op lange termijn; het beheer van vermogen staat
centraal (pensioenfondsen);

3. Uit het oogpunt van een voorziening in eigen behoeften aan bouwwerken, hetzij

met een produktief oogmerk (bedrijven, overheid), hetzij met een consumptief
oogmerk (particulieren);

4. Uit het oogpunt van het algemeen belang (overheid);

5. Uit het oogpunt van specifieke volkshuisvestingsbelangen (woningbouwcorporaties).

De relatie tussen opdrachtgever, financiers en uitvoerders van het bouwproject krijgt op
drie verschillende manieren gestalte:

1s De opdrachtgever bouwt voor eigen gebruik; in dat geval treft hij de financier op de
kapitaal- of hypotheekmarkt en de uitvoerder op de bouwmarkt;
2: De opdrachtgever is afkomstig van de kapitaalmarkt: hij wordt vanuit de kapitaal-

markt aangezet om als opdrachtgever te gaan optreden: opdrachtgever en finan-
cierder zijn dan een en hetzelfde bedrijf c.q. persoon;

3. De opdrachtgever is afkomstig van de bouwmarkt: hij wordt vanuit de bouwmarkt
aangezet om als opdrachtgever te gaan optreden: opdrachtgever en uitvoerder zijn
dan een en hetzelfde bedrijf c.q. persoon.

Met behulp van dit begrippenkader zal in de volgende paragrafen het functioneren van de
stedelijke onroerend-goedmarkt in Nederland beschreven worden. In paragraaf 2.2. wordt
een algemeen beeld geschetst van die markt, waarna in paragraaf 2.3. in een aantal
subparagrafen afzonderlijk zal worden ingegaan op het functioneren van de woningmarkt,
de kantorenmarkt, de markt voor winkels en winkelcentra en de markt voor industrieel
onroerend goed.

In paragraaf 2.4. zullen de specifieke kenmerken van de stedelijke onroerend-goedmarkt
in Nederland - zo mogelijk in een internationaal vergelijkend kader ~worden samengevat.
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2.2. Een algemeen beeld van de Nederlandse stedelijke onroerend-goedmarkt

Voéérdat zal worden ingegaan op het functioneren van de verschillende sectoren van de
onroerend-goedmarkt is het zinvol om enige algemene kenmerken van de Nederlandse
onroerend-goedmarkt te beschrijven.

Na een kort algemeen overzicht van de vraag- en aanbodverhoudingen op een onroe-
rend-goedmarkt zal specifiek voor Nederland worden ingegaan op de rol van de overheid
op de onroerend-goedmarkt en haar invioed via de grondmarkt, de rol van institutionele
beleggers (in samenhang met de rollen van projectontwikkelaars, vastgoedmaatschappijen
en bouwondernemingen), de waardeontwikkelingen met betrekking tot onroerend goed en
tot slot (het niveau van) de investeringen in de gebouwde omgeving.

Bij de beschrijving is gebruik gemaakt van bestaande literatuur op deze terreinen (zie
paragraaf 2.1.).

Vraag- en aanbodverhoudingen

De onroerend-goedmarkt komt tot stand door vraag en aanbod. De aanbodzijde is daarbij

te splitsen in:

- bestaand onroerend goed; aangeboden door bijvoorbeeld makelaars of onderne-
mers;

- te realiseren onroerend goed; aangeboden door projectontwikkelaars en bouwon-
dernemingen, die veelal niet de intentie hebben om onroerend goed in eigendom te
houden en te exploiteren.

Aan de vraagzijde moet onderscheid gemaakt worden naar:
- de ‘intermediaire’ vraag van beleggers naar onroerend goed als beleggingsobject;
- de ‘finale' vraag naar onroerend goed van de gebruikers.

De intermediaire vraag van beleggers dient, evenals het aanbod, in relatie te staan tot c.q.
afgeleid te zijn van de finale vraag. (Blankenstein-Bouwmeesters en Lukkes, 1984)

De onroerend-goedmarkt kent een aantal specifiecke eigenschappen die haar onderschei-
den van andere markten (vergelijk ook met paragraaf 2.1.). In de eerste plaats is de
onroerend-goedmarkt geen markt in de technische zin van het woord door de individuele
kenmerken van het onroerend goed. Als gevolg van de grote variatie in alle factoren en
eigenschappen die de prijsvorming van gebouwen beinvioeden zijn onroerend-goed-
transacties nooit werkelijk met elkaar vergelijkbaar.

In de tweede plaats maken verschillende groepen actoren deel uit van de onroerend-
goedmarkt, die het onroerend goed allen vanuit een verschillende optiek benaderen. Er is
sprake van vraag en aanbod van onroerend goed uit het oogpunt van belegging en uit het
oogpunt van produktieve en consumptieve doeleinden.

In de derde plaats wordt onroerend goed gekenmerkt door haar lokatiegebondenheid. De
waarde van het onroerend goed wordt niet alleen bepaald door individuele kenmerken,
maar ook door haar absolute en relatieve ligging.

In de vierde plaats heeft onroerend goed een risico-dragend karakter. Behalve dat er een
leegstandsrisico is, is er ook een financieringsrisico. Het financieringsrisico hangt samen
met het leegstandsrisico, de inflatie en het rentepeil. Dit laatste punt heeft er toe geleid dat
meerdere groepen actoren betrokken raakten bij het bouwproces: beleggers, projectont-
wikkelaars en bouwondernemingen.

Een vijffde kenmerk van de onroerend-goedmarkt is de lange overbruggingstijd die er
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bestaat tussen het moment van behoefte naar en uiteindelijke oplevering van een project.
Dat betekent dat het aanbod van onroerend goed de vraag in het algemeen op enige
afstand volgt. Hierdoor kunnen grote prijsfluctuaties ontstaan. (Blankenstein-Bouwmees-
ters en Lukkes, 1984)

Tenslotte onderscheidt de onroerend-goedmarkt zich van andere markten doordat er veel
aanbod is uit voorraad: de omvangrijke tweede-hands gebouwenmarkt beinvioedt in sterke
mate het prijsverloop op de gebouwenmarkt.

De lange levensduur van onroerend goed zorgt er voor dat de vraag naar onroerend goed
zich onderscheidt van de vraag naar goederen op andere markten (Needham, 1985). De
lange levensduur maakt namelijk de terugkerende kosten uiterst belangrijk, terwijl het bij
andere goederen meestal gaat om eenmalige kosten, namelijk op het moment van
aanschaf. Dat heeft tot gevolg dat drie overwegingen belangrijker zijn voor de vraag naar
onroerend goed dan de vraag naar welk ander goed ook. De eerste is de rentevoet, die de
afweging tussen eenmalige en terugkerend kosten en opbrengsten sterk beinvioedt. De
tweede is de beschikbaarheid van financién; omdat onroerend goed meestal met geleend
geld wordt gebouwd c.q. gekocht, is er vaak een gat tussen behoefte en effectieve vraag,
waarbij de vraag niet kan worden gerealiseerd. De derde is de onzekerheid over de
toekomst; de ene vrager zou de toekomst positief kunnen inschatten, de andere negatief,
en op die manier komen twee vragers tot twee verschillende beslissingen over dezelfde
investering. Deze drie overwegingen gelden voor alle soorten vragers naar onroerend
goed.

De rol van de overheid en haar invioed via de grondmarkt

De overheid kan in Nederland op verschillende manieren inviced uitoefenen op het

functioneren van de onroerend-goedmarkt. Brouwer (1990) onderscheidt negen functies

c.q. beinvioedingsmogelijkheden:

- ruimtelijke ordening (bestemmingsplannen, structuurplannen, streekplannen etc.);

- investeringen; de overheid investeert in overheidsgebouwen en in de infrastructuur;

- beheer; in het verlengde van de functie als investeerder ligt de functie als beheer-
der;

- financiering; de investeringen die door de overheid worden gedaan worden
gedeeltelijk ook gefinancierd door de overheid,

- subsidiéring; de overheid treedt in de woningsector (zowel huur als koop) op en op
de markt voor industrieel onroerend goed (investeringspremies) op als subsidiege-
ver;

- controle; de overheid tracht door een stelsel van vergunningen de kwaliteit van
bouwwerken te garanderen;

- monumentenzorg;

- belasting; de omzetbelasting bij activiteiten als nieuwbouw, verbetering en onder-
houd en de overdrachtsbelasting bij verkoop zijn voor het rijk belangrijke bronnen
van inkomsten die direct in verband staan met de gebouwde omgeving. Voor
gemeenten is dat de onroerendgoedbelasting.

In onderstaande figuur (fig. 2.2.) is het verloop van de activiteiten van de overheid

(investeringen, belastingen en subsidies) weergegeven. Het valt op dat sinds het begin van
de jaren zeventig de overheidsinvesteringen aanzienlijk gedaald zijn.
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figuur 2.2, Verloop activiteiten van de overheid (1960-1988)

m1])arder
15 {erijze~ 1SECO

w

Tlll]‘ll']'lT'
-\\
by «
(ag

~
........ ce.astir-

n
)

——Cverhe: ds
0 JNVES 1.
196C 1965 iS7C 19%E 1S8C 1885

(bron: Brouwer, 1990)

Jea”

Een belangrijke taak van de overheid die uit deze opsomming niet duidelijk naar voren
komt is de grondexploitatie. 'Grondexploitatie’ omvat drie met elkaar samenhangende
activiteiten: verwerving van grond, bouwrijp maken en de uitgifte van grond. Op de
prijsvorming zijn de volgende kosten van invioed: kosten van verwerving, beheerskosten,
sloopkosten, kosten van bouwrijp maken, kosten voor bovenwijkse voorzieningen, kosten
voor voorbereiding en toezicht, rente en BTW. Deze kosten dienen goedgemaakt te
worden door de opbrengst bij uitgifte (Ter Hart, 1987).

Gemeenten in Nederland voeren een actieve grondpolitiek; dat wil zeggen dat gemeenten
zelf de dorps- of stadsuitbreidingen bevorderen, leiden en sturen door 2o tijdig mogelijk de
eigendom van de gronden te verwerven, de gronden bouwrijp te maken om ze vervolgens
te verkopen of in erfpacht uit te geven. Hiermee is de overheid ook risicodrager geworden.
Het gevolg hiervan is dat het grootste gedeelte van de (her-)bouwactiviteiten plaats vindt
op grond die in eigendom is van gemeenten.’

De meeste gemeenten hebben geen grote hoeveelheden bouwgrond in voorraad. Voor elk
project trachten zij eerst de grond te verwerven; die maken Zij vervolgens bouwrijp en
verkopen het dan weer. De gemeenten zijn dus "grondontwikkelaars® (land developers).
Daarbij mogen gemeenten zelf de prijs van de grond bepalen (behalve bij sociale woning-
bouw). Minimum-grens is dat de grondprijs kostendekkend moet zijn. Langzamerhand
gaan gemeenten, met name vanwege budgettaire redenen, meer met marktprijzen werken,
met name in de grote steden. (Needham, 1991)

Middels de grondexploitatie kunnen gemeenten (bewust of onbewust) aanzienlijke invioed
uitoefenen op het functioneren van onroerend-goedmarkten. Ze zijn in de eerste plaats in
staat de grondprijs te bepalen; in de tweede plaats kunnen Zij zich in principe, door hun
monopolie-positie met betrekking tot de grondexploitatie, een deel van de ontwikkelings-

’ In de jaren 1978-1982 werd 77% van de bouwgrond aangeboden door gemeenten. Van de overige

23% werd ook nog eens een deel aangeboden door andere (semi-)overheidsorganen; bijvoorbeeld
havenbedrijven. (bron: Maandstatistieken Bouwnijverheid; overgenomen uit Needham et al., 1991)
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winsten toeéigenen; in de derde plaats zijn zij in staat de locatie van nieuwe bouwontwik-
kelingen te bepalen; en in de vierde plaats beinvioeden zij de mate van schaarste van
bouwgrond, doordat zij het grootste gedeelte van de bouwgrond zelf aanbieden. De mate
van schaarste van bouwgrond is van invioed op het risico en de rendementsverwachtingen
van onroerend-goedinvesteringen (waarschijnlijk een lager risico en een lager rendement)
en op de waardeontwikkeling van het onroerend goed.

De rol van institutionele beleggers op de onroerend-goedmarkt

Er is veel geschreven over de rol van institutionele beleggers op de Nederlandse onroe-
rend-goedmarkt; zie voor een overzicht onder meer Blankenstein-Bouwmeesters en
Lukkes (1984), Conijn en Papa (1987) en Lantinga (1991).

Institutionele beleggers worden gedefinieerd als ‘financiéle instellingen die met een zekere
regelmaat gelden op de langere termijn te beleggen hebben als noodzakelik uitvioeisel
van hun hoofdtaak (bijvoorbeeld pensioenverstrekking, verzekering)' (CBS, 1982).

Tot deze categorie beleggers worden gerekend particuliere pensioenfondsen, het Alge-
meen Burgerlijk Pensioenfonds, levensverzekeringsmaatschappijen, spaarbanken, sociale
fondsen en schadeverzekeringsbedrijven.

Er moet onderscheid gemaakt worden naar beleggingen in nominale of vastrentende
waarden en beleggingen in zakelijke waarden. Beleggingen in vastrentende waarden
kunnen zijn obligaties, onderhandse leningen en hypotheken (= risico-mijdend kapitaal).
Deze geven een jaarlijks vast rendement; de risicofactor is hier beperkt. Beleggingen in
zakelijke waarden kunnen zijn aandelen en onroerend goed. Aandelen laten, bezien over
een lange periode, een veel hogere reéle opbrengstgroei zien dan vastrentende waarden.
Het risico is echter veel groter; op korte en middellange termijn zijn er met betrekking tot
de aandelen zeer grote koersdalingen (of -stijgingen) mogelijk, waardoor de waarde van
de aandelen daalt. Uit cijfers blijkt echter dat aandelen tussen 1968 en 1982 sterk in
waarde gestegen zijn (Lantinga, 1991).

Onroerend goed ligt wat rendement’ betreft tussen aandelen en obligaties in. Voor
beleggen in onroerend goed is echter een grote deskundigheid vereist; deze is over het
algemeen alleen bij de grotere institutionele beleggers aanwezig. Kileinere institutionele
beleggers zijn aangewezen op aandelen in onroerend-goedfondsen.

Beleggers stellen aan hun investering bepaalde eisen:

- de belegging moet solide zijn, opdat op elk moment aan de toekomstige pensioen-
verplichtingen kan worden voldaan;

- de eis van liquiditeit; dit houdt in dat op elk moment de lopende betalingen (pensi-
oenuitkeringen) verricht kunnen worden;

- er moet een redelijk rendement behaald worden - in ieder geval hoger dan de
rekenrente van 4% (rekenrente is de opbrengst die een belegger minimaal moet

Er bestaat nogal wat verwarring rond het begrip rendement. Er moet onderscheid gemaakt worden
tussen aanvangsrendement (gewenst rendement) en het rendement wat de belegger uiteindelijk weet te
behalen gedurende de exploitatieperiode van het onroerend goed.

Het netto-aanvangsrendement is de som van de huuropbrengsten minus de exploitatiekosten, gedeeld
door 1% van het investeringsbedrag. Institutionele beleggers maken het meeste gebruik van dit begrip.
Het werkelijk rendement (internal rate of return) bepaalt het uiteindelijke rendement van een vastgoed-
investering en is dus in feite het meest reéle percentage. In formule kan dit worden weergegeven als de
waarde in het beginjaar minus de waarde in het eindjaar plus de netto-cashfiow, gedeeld door de
waarde in het beginjaar, minus de inflatie. (Zie Lantinga, 1991.)
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behalen om aan zijn verplichtingen te kunnen voldoen);
- het rendement moet behaald worden binnen een bepaald kader aan risico's.

Om tot een aanvaardbaar risico te komen kan een institutionele belegger een keuze
maken tussen beleggingen in vastrentende waarden (lager risico) en beleggingen in
zakelijke waarden (hoger risico). Over het algemeen heeft een institutionele belegger beide
vormen van beleggingen in zijn portefeuille zitten. (Blankenstein-Bouwmeesters en
Lukkes, 1984)

Bij de samenstelling van zijn beleggingsportefeuille zal een institutionele belegger een
evenwicht moeten vinden tussen de verplichtingen (pensioenen, verzekeringen) - de
passiva - en de waarde van de beleggingen - de activa. Het evenwicht ligt op het punt
_ waar de activa onder wisselende omstandigheden (inflatie, rente) in evenwicht blijven met
de passiva. De aard van de passiva is hierbij bepalend voor de eigenschappen waaraan
de activa moeten voldoen.

Pensioenfondsen en verzekeringsmaatschappijen kennen hierin een principieel verschil.
Verzekeraars hebben nominale, in guldens uitgedrukte verplichtingen; hierdoor is het
evenwicht relatief eenvoudig te bereiken. Bij pensioenfondsen ligt dat anders. In het
algemeen zal iedere loonstijging zich vertalen in een stijging van de verplichtingen. Om het
evenwicht tussen activa en passiva te bereiken zouden de gevolgen van een loonsver-
hoging gevolgd moeten worden door een overeenkomstige stijging van de waarde van de
beleggingen.

Van de totale beleggingen van institutionele beleggers gaat + 10% naar vastgoed, + 10%
naar hypotheken, + 10% naar aandelen en + 70% naar obligaties en leningen. Van de
laatste twee categorieén wordt ook weer een deel uitgegeven in de gebouwde omgeving,
resp. via aandelen in vastgoedmaatschappijen en leningen aan woningbouwcorporaties.
Deze verhoudingen blijken vrij stabiel te zijn in de loop der jaren (zie figuur 2.4. op pag.
22).

Institutionele beleggers nemen een belangrijke positie in op de onroerend-goedmarkt.
Deze positie komt, wat de directe investeringen in onroerend goed betreft, tot uitdrukking
in de vraag van beleggers naar al dan niet gerealiseerde vastgoedprojecten en het
aandeel van de beleggers in de opdrachtgeving in de verschillende marktsegmenten.

In dit laatste geval treedt de belegger op als opdrachtgever voor de bouw van woningen,
kantoren of winkelruimte die aan de uiteindelijke gebruiker worden verhuurd. (Blanken-
stein-Bouwmeesters en Lukkes, 1984)

In 1978 waren beleggers opdrachtgever voor 10,6% van de woningen, voor 9,1% van de
winkelruimten en 30,7 % van de kantoren (Dreimuller, 1980; recentere cijfers ontbreken.)

Onroerend goed onderscheidt zich als beleggingscategorie van andere beleggingsmedia
door een aantal karakteristiecke eigenschappen. Weisz en Van Wettum (1988) noemen er
zeven:

hs Elk onroerend-goedobject is in vele opzichten uniek, door zijn lokatie, zijn bouw-
technische kwaliteit, huurcontracten en huurders;

2. De onroerend-goedmarkt is opgesplitst in vele (lokale) deelmarkten, waardoor
lokale deskundigheid een vereiste is;

3. De kasstroom uit een onroerend-goedportefeuille zal in het algemeen rechtevenre-

dig variéren met de hoogte van het inflatiepeil in een bepaald land, omdat de huren
in de meeste westerse landen met het algemene prijsindexcijfer worden gein-

20



dexeerd;

4. De golfbewegingen ten aanzien van vraag en aanbod hebben een lange looptijd;

5. Onroerend goed is per definitie immobiel, waardoor lokale marktomstandigheden
niet op korte termijn kunnen veranderen;

6. Actief onroerend-goedbeheer kan ertoe leiden dat het directe rendement c.q. het
exploitatieresultaat op een investering aanzienlijk stijgt;

7 Onroerend-goedbeleggingen zijn relatief illiquide beleggingen.

De positie van institutionele beleggers op de onroerend-goedmarkt is nog versterkt
doordat er een verschuiving optrad van koop- naar huurpanden op de commerciéle
onroerend-goedmarkt: hierdoor werden de aankoop- en verhuurmogelijkheden voor
institutionele beleggers nog groter.

Bovendien veranderde de positie van de institutionele belegger in het bouwproces.
Voorheen lag het initiatief voor nieuwbouw bij bouwondernemingen of projectontwikkelaars
die als risico-dragende opdrachtgevers fungeerden en ook voor de financiering zorgden.
Momenteel bieden zij veel vaker projecten te koop aan aan institutionele beleggers, die de
projecten vervolgens verhuren aan de uiteindelijke gebruikers.

Een derde positieversterking voor institutionele beleggers komt voort uit het feit dat de
financiéle risico's, die verbonden zijn aan vastgoedontwikkeling, steeds groter zijn
geworden (o0.a hogere rente, leegstandsrisico). Daarom worden beleggers steeds sneller
ingeschakeld, soms zelfs al véér de aanvang van de bouw van een nieuw project, als
financier c.q. risico-drager.

De ontwikkeling van koop- naar huurpanden heeft er mede toe geleid dat het aandeel van
commercieel onroerend goed (kantoren en winkels) in het totaal van onroerend-goedbe-
leggingen sterk gestegen is. Die ontwikkeling werd in de hand gewerkt doordat zich met
betrekking tot het niet-commerciéle onroerend goed (woningen) voor de belegger ongun-
stige ontwikkelingen voor deden in de zin van beperkende overheidsmaatregelen.

Uit onderstaande tabel (fig. 2.3.) blijkt dat tussen 1975 en 1986 het aandeel van woningen
in het vastgoedbezit van institutionele beleggers terugloopt van 53 naar 38%. In dezelfde
periode stijgt het aandeel van bedrijfs— en kantoorgebouwen van 20 naar ruim 35%.

figuur 2.3, De beleggingen in onroerend goed van institutionele beleggers, in procen-
ten, tussen haakjes in min. glds., 1970-1925

1970 1975 1980 1985 1986
woningen 51.6 52.9 374 37,6 376
winkels 3.6 34 8.1 9,5 10.1
woningen/winkels 28,7 208 16.9 10,3 98
bedrfs- en kan
toorgebouwen 122 197 30.0 348 356
recreatie-objecten 05 0.4 14 0.9 0.7
landelijke eigen-
dommen 21 14 1.2 1.4 0.9
overig onroerend
goed 1.3 1.3 5.0 54 5.2
totaal 100.0 100.0 100.0 100.0 1000
(5357) (12006) (24981) (41893) (44 720)

(bron: Conijn en Papa, 1987.)
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In de jaren tachtig is het aandeel van onroerend-goedbeleggingen in de totale beleggings-
portefeuille van de institutionele beleggers vrij constant gebleven. In 1988 was het aandeel
van vastgoedbezit voor pensioenfondsen 11% en voor verzekeringsmaatschappijen 9%
(fig. 2.4.).

figuur 2.4, Grote - en middelgrote beleggers*: aandeel vastgoedbezit in alle beleggin-
gen ultimo 1978 - ultimo 1988, in %

pensioenfondsen verzekeringsmaatschappijen
ultimo 1978 11,4 14,1
1979 11,4 14,1
1980 11,4 14,0
1981 117 139
1982 12,3 12,9
1983 12,6 12,6
1984 12,5 11,3
1985 12,1 10,5
1986 11,2 9,9
1987 115 9,6
1988 11,2 8,9

* Middelgrote beleggers: beleggers met een totaal belegd vermogen tussen de 100 en 650
miljoen gulden

* Grote beleggers: beleggers met een totaal belegd vermogen van 650 miljoen gulden en
meer

(bron: Lantinga, 1991.)

Absoluut gezien is het totale belegde vermogen in vastgoed echter fors gestegen!” Het
grootste gedeelte van de toename in het totale belegde vermogen is in Nederland
gebleven; slechts een gering deel ervan is in buitenlands onroerend goed geinvesteerd.

Een belegger kan kiezen uit vier manieren om zijn geld in onroerend goed te beleggen

(Neprom, 1987):

- door aandelen te kopen in een (aan de beurs genoteerd) vastgoedbeleggingsfonds;

- door het verstrekken van een hypotheek, waarvan de opbrengst in zekere mate
aan de waarde- of huurontwikkeling van het onderpand wordt gerelateerd;

- door alleen, of met anderen, een bestaand verhuurd vastgoedobject te kopen en te
exploiteren;

- door alleen, of met anderen, een vastgoedproject te ontwikkelen, te bouwen en te
exploiteren.

Bij de eerste twee mogelikheden gaat het om indirecte investeringen in onroerend goed;
bij de laatste twee mogelijkheden betreft het directe investeringen in onroerend goed.

Het voordeel van de eerste mogelijkheid is dat geen deskundigheid ten aanzien van het
beleggen in onroerend goed vereist is. Directe investeringen vereisen daarentegen een

3 Dit blijkt uit overzichten die in het blad VastGoedMarkt worden gepubliceerd (zie Lantinga, 1991).
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grote mate van deskundigheid. Het risico is groter, maar daar staat ook een hoger
rendement tegenover.

In de praktijk is het onderscheid tussen directe en indirecte investeringen niet zo eenvou-
dig te maken. Vaak worden samenwerkingsverbanden tussen projectontwikkelaars en
beleggers opgezet waarin ook de ontwikkelaar risico-dragend participeert. Bij grootschali-
ge binnenstedelijke projecten wordt meestal met meerdere beleggers tegelijk een samen-
werkingsverband opgezet. De investering is bij dat soort projecten voor één belegger te
groot. (Lantinga, 1991)

Waardeontwikkelingen met betrekking tot onroerend goed

Blankenstein-Bouwmeesters en Lukkes (1984) noemen vijf externe factoren die van
invioed zijn op de waardeontwikkeling van onroerend goed. (Daarnaast is de 'natuurlijke
slijtage' van een gebouw van invioed op de waardeontwikkeling.)

De waardeontwikkeling van onroerend goed is in belangrijke mate bepalend voor de
interesse van institutionele beleggers om te investeren in onroerend goed.

2 De rente op de kapitaalmarkt. De marktwaarde van onroerend goed vertoont de
neiging het renteverloop op de kapitaalmarkt (in tegengestelde richting) te volgen;
2. De inflatie. Van onroerend goed wordt verondersteld dat het een inflatiebestendig

karakter heeft. Stijging van het inflatiepeil werkt door in de kosten van nieuwbouw
(bouwkosteninflatie) en in de huuropbrengsten (huurindexering).

Deze relatie gaat alleen op wanneer er sprake is van evenwicht op de onroerend-
goedmarkt en wanneer de prijsstijging per eenheid produkt (bijv. een woning)
precies gelijk is aan de algemene inflatie;

3. De verhouding tussen vraag en aanbod. De specifieke eigenschappen van onroe-
rend goed (immobiliteit, functiegebondenheid en overbruggingstijd tussen behoefte
en nieuwbouw) kunnen leiden tot discrepantie tussen vraag en aanbod op een
lokale of regionale markt of in een bepaald marktsegment. (Zie huidige situatie op
Nederlandse kantorenmarkt.);

4. De economische groei. In periode van economische recessie zal de finale gebrui-
kersvraag afnemen; economische groei leidt tot een grotere vraag;

5 Overheidsbeleid. Zie hierboven onder 'rol van de overheid en haar invioed via de
grondmarkt'.

Voor een analyse van de gebouwde omgeving zijn met name de volgende prijzen van
belang: de prijs van investeringen, de grondprijs, de verkoopprijs en de huurprijs (Brouwer,
1990) (fig. 2.5.).

Uit de tabel blijkt dat tussen 1960 en 1980 de prijsindex van investeringen in de gebouwde
omgeving steeds zo'n 1 a 3% boven het gemiddelde inflatiecijfer heeft gelegen. Veronder-
steld mag worden dat de schaarste aan woningen hier een belangrike oorzaak van was.
Tussen 1980 en 1984 ligt de prijsindex van de vastgoedinvesteringen onder het gemiddel-
de inflatiecijfer.
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figuur 2.5, Gemiddelde toename van de voornaamste prijsindices (1960-1985; in %)
periode toename prijsindex
investeringen in vaste activa

gezins- vasigoed overige totaal

consumplie investeringen vaste activa
1960-1964 33 3.2 6.8 4.0
1965-1969 48 6.0 19 44
1970-1974 8.6 10.7 6.6 93
1975-1979 6.0 9.0 5.0 74
1980-1984 42 20 36 2.8

(bron: Brouwer, 1990)

De prijsindex van investeringen in de gebouwde omgeving heeft alleen betrekking op
bouwwerken. De grondprijs kan daarvan afwijken.

Het E.I.B. heeft onderzoek verricht naar het verloop van de bouwgrondprijzen in Nederland
in de periode 1970-1983 (E.|.B., 1988; overgenomen uit Brouwer, 1990) (fig. 26.).

figuur 2.6, Verloop van de prijsindices van grond, investeringen in de gebouwde
omgeving en bestaande woningen (1970-1985)
3 !
; |
E |
) |

(bror'nz— érouwer. 1990)

Uit de figuur blijkt dat eind jaren zeventig de grondprijs sterk is toegenomen. De ontwikke-
ling in de verkoopprijs van bestaande woningen - in dezelfde periode eveneens een sterke
stijging - lijkt daarmee samen te hangen, waarbij moet worden opgemerkt dat de stijging in
de verkoopprijs van woningen iets voor loopt op de stijging van de bouwgrondprijzen
(gevolg van calculatiemethode).

Met betrekking tot de ontwikkelingen in de huurprijzen van woningen kan geconcludeerd
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worden dat de huurprijstoename sinds 1960 vrijwel steeds hoger is geweest dan de inflatie
(fig. 2.7.): wonen wordt dus relatief gezien steeds duurder.
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(bron: Brouwer, 1990)

Ontwikkeling van de inflatie, huurprijstoename en de rente (1960-1985)

Tot slot laten ciifers uit 'Vastgoedmarkt' zien dat de huurprijstoename van bedrijfsgebou-
wen (zowel kantoren als bedrijfspanden) tussen 1974 en 1986 steeds lager is geweest dan

de inflatie (fig. 2.8.).

In vergelijking met de ontwikkeling in de woningvoorraad is dit opvallend te noemen: de
markt voor bedrijffsruimte is blijkbaar ruimer dan de woningmarkt (Brouwer, 1990).

figuur 2.8, Gemiddelde toename van de huur van woningen en gebouwen (1974-1986;
in %)

periode woningen gebouwen inflatie

1974-1978 8.0 6.7 74

1978-1982 7.6 28 5.8

1982-1986 5.2 1.6 2.1

(bron: Brouwer, 1990)
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De investeringen in de gebouwde omgeving
In 1988 bedroegen de totale investeringen in Nederland 24% van het Nationale Inkomen;

de helft daarvan (12% van het Nationale Inkomen) werd geinvesteerd in vastgoed (fig.
29.).

figuur 2.9, Investeringen in vaste activa en vastgoed als percentage van het Nationaal
Inkomen (1950-1988)
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Het aandeel van de woningbouw in die 12% was in 1988 51%. Sinds 1960 is dat aandeel
sterk gestegen, mede als gevolg van belangrijke overheidsbijdragen in de woningbouw (in
1960 was het aandeel nog maar 38%). De stijging is vooral ten koste gegaan van de
investeringen in grond-, weg- en waterwerken (Brouwer, 1990) (fig. 2.10.).

figuur 2,10, Samenstelling van de investeringen naar type investering (1950-
1988)
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Het belang van de overheid als opdrachtgever voor investeringen in de gebouwde
omgeving is sinds het begin van de jaren zestig steeds geringer geworden. Het aandeel
van het Rijk daalde van 10% in 1970 naar 5% in 1988, terwijl het aandeel van de lagere
overheden daalde van 22 naar 16% in dezelfde periode (fig. 2.11.).

Samenstelling van de investeringen in vastgoed naar opdrachtgever
(1970-1988)
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Woningbouwcorporaties nemen ook nog eens ongeveer 25% van de vastgoedinvesterin—-
gen voor hun rekening. (In de figuur vallen de woningbouwcorporaties onder de categorie
'particulieren’, omdat zij worden gezien als een 'bedrijf zonder winstoogmerk'.)

Dit betekent dat in 1988 iets meer dan 50% van de bouwinvesteringen in opdracht van
particulieren werd uitgevoerd (en dus vermoedelijk een risicodragend karakter had).

(N.B. In deze studie worden woningbouwverenigingen niet tot de categorie 'particulieren’
gerekend.)

De vastgoedinvesteringen zijn vrij regelmatig gespreid over Nederland. Tot en met het
begin van de jaren zeventig waren de investeringen in de gebouwde omgeving door de op
grote schaal plaatsvindende suburbanisatie evenwichtig gespreid over Nederland; daarna
zijn de investeringen wel wat meer geconcentreerd in het westen van Nederland, maar de
verschuivingen zijn betrekkelijk gering (van 41% van het totaal aan vastgoedinvesteringen
in 1980 naar 45% in 1988). Deze cijfers geven aanleiding tot de stelling dat de verande-
ringen in het investeringsniveau veel meer worden bepaald door landelijke ontwikkelingen
dan door regionale of lokale ontwikkelingen. (Brouwer, 1990).

Uit figuur 2.12. blijkt dat de ontwikkelingen per landsdeel grotendeels de landelijke

tendensen volgen. Verder wordt duidelijk dat de investeringen per hoofd van de bevolking
voor de verschillende landsdelen nauwelijks uiteenlopen.
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figuur 2,12, Verloop van de investeringen in de gebouwde omgeving per hoofd

van de bevolking en per landsdeel (prijzen 1980; 1977-1986)
guldens per persoon
(x 1000, eprijzen 1980)
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De financiering van bouwwerken gebeurt grotendeels door de private sector. In 1978 werd
63.9% van de investeringen in bouwwerken gefinancierd door de private sector, 21,1%
door het Rijk en 15,0% door lagere overheden (Conijn, 1980).
(Naar verwachting is het aandeel van de private sector verder gestegen door de zich in het
algemeen voordoende trend van een terugtrekkende overheid.)

Zoals reeds eerder gemeld is, absoluut gezien, het aanbod van kapitaal voor de financie-
ring van bouwinvesteringen sterk gestegen. De yraag naar kapitaal hoeft hier niet mee in
de pas te lopen; die is namelijk veel minder stabiel, omdat hij niet geinstitutionaliseerd is
en daarom veel meer afhankelijk van marktomstandigheden.
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2.3. Het functioneren van de verschillende sectoren van de Nederlandse onroe-
rend-goedmarkt

2.3.1. De woningmarkt

Ongeveer de helft van alle vastgoedinvesteringen in Nederland vindt plaats op de woning-
markt. (zie figuur 2.10. in par. 2.2.)

In 1988 bestond de bestaande woningvoorraad uit + 5.500.000 woningen. Daarvan was *
1.700.000 in eigendom van woningbouwcorporaties en + 350.000 woningen in eigendom
van gemeenten; het overige gedeelte is particulier bezit.

Het overgrote deel van het particuliere woningbezit wordt door de eigenaar bewoond (44%
van de totale woningvoorraad).

De nieuwbouw bedroeg in 1988 + 120.000 woningen.

(ciffers: Needham, 1991)

Uit onderstaande figuur blijkt dat de woningbouw in de vrije sector aan grote fluctuaties
onderhevig is (fig. 2.13.).

figuur 2,13, Het aantal vrije-sectorwoningen waarvoor een bouwvergunning is
verstrekt, het aantal begonnen vrije-sectorwoningen en het aantal
gereedgekomen vrije-sectorwoningen, 1960-1988

bouvver guaning pegonnen gereeageromen
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(bron: Boelhouwer en Van der Heijden, 1989.)
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Het aandeel van de vrije-sectorbouw in de totale woningbouw is daarmee eveneens aan
grote veranderingen onderhevig: het aandeel schommelt tussen de 6% (1983) en 39%

(1988) (Conijn en De Vries, 1989).

De vrije-sectornieuwbouw wordt uitgevoerd door projectontwikkelaars, woningbouwver—

enigingen (vooral premiekoop) en door particulieren.
Sociale woningbouw wordt bijna exclusief uitgevoerd door woningbouwverenigingen.

figuur 2.14, Aantal gereedgekomen vrije-sectorwoningen naar type opdrachtge-
ver voor de periode 1983-1987

gemeeate/rijk  corporatic beleggens bewoaers voor  particuliere toaal

de markt perscoen
b % o % abs. % sbs. L ] abs. * aantal
1983 28 04 65 10 671102 1402 21,4 4385 669 6551
1984 61 03 119 69 1898109 8324 476 5997 343 17479
1985 122 06 664 30 2946132 11202 513 6898 316 21832
1986 184 07 621 22 2869 102 15136 540 9234 329 28044
1987 214 06 TT 21 2987 82 20960 57,4 11562 31,7 36500

(bron: Boelhouwer en Van der Heijden, 1989.)

Uit figuur 2.14. blijkt dat de toename van het aantal gereedgekomen vrije-sectorwoningen
vanaf 1984 grotendeels wordt veroorzaakt door een stijging van het aantal in opdracht van
'‘bouwers voor de markt' (projectontwikkelaars en bouwbedrijven) gerealiseerde woningen.

Uit een andere figuur (fig. 2.15.) blijkt eveneens dat bouwers voor de markt het grootste
gedeelte van de nieuwbouw van vrije-sectorwoningen voor hun rekening nemen. Voor de
gesubsidieerde vrije-sectorbouw is hun aandeel zelfs nog groter (85,5%)

figuur 2,15, Vrije-sectorwoningen waarvoor een bouwvergunning is verleend
naar opdrachtgever en financieringsvorm (januari-juli 1988)

gemeente/rijk  beleggers bouwers voor overige part. totaal
corporaties de markt opdrachtgevers (=100%)
abs. % abs. % abs. % abs. %
vrije sector 463 43 440 4,1 9230 855 665 6.2 10798
met bijdrage
ongesubsidieerd 148 0,9 sn 33 8407 488 8102 47,0 17229
totaal 611 22 1012 36 17637 629 8767 313 28027

(bron: Boelhouwer en Van der Heijden, 1989.)
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Institutionele beleggers treden slechts in beperkte mate op als opdrachtgever voor
nieuwbouw van vrije-sectorwoningen (in 1987 8,2%), waarschijnlijk omdat ze het risico,
dat ze zouden lopen tijdens het ontwikkelingsproces, willen vermijden. Particuliere
personen daarentegen hebben een belangrijke aandeel in de bouw van vrije-sectorwonin-
gen (in 1987 31,7%).

Sinds 1975 is de belangstelling van institutionele beleggers voor investeringen in woning-
bouw sterk afgenomen; de invoering van de dynamische kostprijsmethode in de gesubsi-
dieerde huursector was hier met name verantwoordelijk voor.

Het aandeel van woningen in het vastgoedbezit van institutionele beleggers is tussen 1975
en 1986 teruggelopen van 53 naar 38% (zie fig. 2.3. in par. 2.2.)

Van de 'bouwers voor de markt' zijn de bouwondernemingen voornamelik actief in de
woningbouw; projectontwikkelaars houden zich ook op grote schaal bezig met de ontwik-
keling van commercieel vastgoed.

Institutionele beleggers fungeren bij een groot deel van de door hen verworven woningen
niet zelf als opdrachtgever; in de meeste gevallen nemen zij pas na gereedkoming de
woningen over. Zij vervullen wel een belangrijke rol als financier van woningbouwprojecten
(met name door het verstrekken van onderhandse leningen aan woningbouwcorporaties en
het verstrekken van hypothecaire leningen aan eigenaar-bewoners) (fig. 2.16.).

figuur 2.16. De wijze waarop door institutionele beleggers (l.B.'ers) nieuwe
woningen worden verworven, in procenten.

| B ers met igem metaceer

nmeuwbouw met N s

1682-1986 teel 38
ontwerp en opdrachtverlening in eigen beheer 113 1724
eigen opdrachtverlening geen eigen beheer 114 b2
verwerving via projektontwikkelaar ot bouwbe-
dryt 748 €L
verwerving via andere belegger 05 B
verwerving anderszins 20 cs

totaal 1000 RO

(bron: Conijn en Papa, 1987.)

De toename van het aandeel vrije-sectorwoningen in de totale woningbouwproduktie leidt
er toe dat de verantwoordelijkheid voor de bouwproduktie steeds meer komt te liggen bij
de bouwers voor de markt, beleggers en andere particuliere personen. De invioed van
gemeenten en woningbouwcorporaties is evenredig afgenomen.

Onderstaande figuur (fig. 2.17) laat het verloop in het aandeel van een aantal categorieén
in de woningbouwproduktie zien.

De figuur laat zien dat de produktie van woningen door het Rijk en de gemeenten en door
de woningbouwverenigingen tussen 1983 en 1986 flink is afgenomen (door de afname in
de bouw van huurwoningen). In dezelfde periode is het aandeel in de bouwproduktie van
'speculative builders' (projectontwikkelaars en bouwmaatschappijen) fors toegenomen.
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figuur 2,17, Total of new housebuilding (x 1000), divided by who commissions it

1975 1980 1983 1986

central and local government 48 5.7 6,7 3,1
housing associations 411 388 490 372
institutional investors (1) } 8,9 8,3
speculative builders (1) } 749 70,7 333 403
other private (1) } 132 135
total 120,8 113,8 111,1 103,3

(1): before 1980 published together

(bron: Needham et al., 1991)

De woningmarkt heeft zich in de afgelopen jaren steeds meer ontwikkeld van een
aanbiedersmarkt (met een relatief ruime effectieve vraag) naar een vragersmarkt. Dat
vereist een steeds nauwkeuriger afstemming van het aanbod op de aanwezige behoefte,
om de financiéle risico's te beperken (Boelhouwer en Van der Heijden, 1989). Dit lijkt
overigens een trend te zijn die zich voordoet in vele andere sectoren van de maatschappij
(er vindt een verschuiving plaats van aanbiedersmarkten naar vragersmarkten).

2.3.2. De commerciéle vastgoedmarkt

De kantorenmarkt

De commerciéle vastgoedmarkt heeft alleen betrekking op het gedeelte van de gebouwen-
produktie dat op de markt wordt gebracht; de overige gebouwenproduktie gaat buiten de
collectieve markt om direct naar een gebruiker.

Lukkes, Krist en Van Steen schatten op basis van onderzoek dat slechts éénderde a
tweevijfide deel van het jaarlijks gebouwde kantoorareaal voor de markt gebouwd wordt
(Lukkes, Krist en Van Steen, 1987).

Van Waveren (1980) komt in een onderzoek uit 1980 ongeveer tot dezelfde cijfers: een
verhouding van 69 (direct naar de gebruiker) versus 31 % (voor de markt). Van het
aandeel van 31% dat voor de vrije markt werd gebouwd, werd 21% in opdracht van
'‘bouwers voor de markt' uitgevoerd en 10% in opdracht van institutionele beleggers.

De kantorenmarkt heeft een instabiel karakter. Dit hangt samen met het feit dat projectont-
wikkelaars net zolang nieuwe kantoren op de markt zullen brengen totdat er een overaan-
bod ontstaat. Dan zullen zij hun activiteiten staken, waardoor na verloop van tijd een tekort
optreedt, hetgeen dat weer het startsein is voor een nieuwe ronde van bouwactiviteit
(principe van de ‘varkenscyclustheorie'; Ter Har, 1987). De instabiele marktsituatie wordt
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nog in de hand gewerkt doordat het aanbod van kantoren op korte termijn inelastisch is.*
Momenteel is er op de Nederlandse kantorenmarkt sprake van een overaanbod. Toch gaat
het aanbod van nieuwe kantoren nog steeds door; er wordt veelal speculatief gebouwd
(zonder dat de gebruiker bekend is).

Reden hiervoor is waarschijnlijk dat de financiéle instituties in Nederland veel geld te
beleggen hebben en investeren in alles wat meer dan 4% rendement oplevert; de aan-
vangsrendementen zijn daardoor gedaald tot onder de 7% (Needham, 1991).

Daartegenover staat dat het aanbod van bouwgrond met kantoorbestemming nog veel
groter is. De concurrentie tussen gemeenten en de geringe interventie van het Rijk op de
kantorenmarkt zijn verantwoordelijk voor het overaanbod in bouwgrond.

Het gevolg hiervan is dat de kantoorhuren in Nederland laag zijn en weinig stijging
vertonen. Er zit bovendien weinig variatie in het huurniveau tussen verschillende lokaties.
Verder wordt in diverse onderzoeken geconcludeerd dat er geen echte internationale
toplokaties zijn in Nederlandse steden (o.a Lie en Bongenaar, 1991).

Door de geringe stijging in het huurniveau zijn kantoren financieel gezien een slecht
investeringsobject®, bijvoorbeeld in vergelijking met de rendements- en risico-ontwikkeling
in staatsobligaties (Needham, 1991). De conclusie lijkt gerechtvaardigd dat institutionele
beleggers voornamelijk op de Nederlandse kantorenmarkt investeren uit het oogpunt van
risicospreiding.

Lukkes, Krist en Van Steen (1987) zijn van mening dat er in Nederland niet zozeer sprake
is van één landelijke kantorenmarkt, als wel van regionale of zelfs lokale deelmarkten,
waar, naast algemene landelijk werkende factoren (inflatie, rentepeil e.d.) specifiek
regionale/lokale verhoudingen een rol spelen. Juist op dit niveau zijn bijvoorbeeld de
fluctuaties in het aanbod van nieuwbouwpanden in verhouding tot het bestaande kantoor-
vioeroppervlak zeer groot.

Verder kan nieuwbouw de balans op een lokale of regionale kantorenmarkt nog als volgt

verstoren:

1. De relatieve kwaliteit van het bestaande aanbod verandert;

2. De prijzen van nieuwbouwkantoren zijn via de bouwprijzen gekoppeld aan de
inflatie. Bij een evenwichtige marktsituatie zal de prijs van het bestaande aanbod
zich aanpassen aan de prijs van nieuwbouw en dus aan de inflatie. Bij een
aanbodoverschot en een relatief grote hoeveelheid nieuwbouw, zoals nu het geval
is op de Nederlandse kantorenmarkt, zal eerder een prijsdaling van de bestaande
kantoren optreden;

3. Nieuwbouw brengt doorstroming op gang. In veel gevallen voorziet nieuwbouw in
de vervangingsvraag van bedrijven of instellingen, zodat leegstand op kan treden.

Uit het onderzoek van Lukkes, Krist en Van Steen blijkt verder dat de vraag naar kantoor-
ruimte in hoge mate een lokale oorsprong blijkt te hebben. Het overgrote deel van de
nieuwbouw van kantoren voldoet aan de vervangingsvraag van reeds in dezelfde plaats

Door de relatief lange duur van het bouwproces zal het aanbod altijd pas vertraagd op de vraag kunnen
reageren.

In vergelijking met andere segmenten van de Nederlandse onroerend-goedmarkt is een kantoorgebouw
wél een aantrekkelijk investeringsobject. Een kantoor kent weinig beheersproblemen, de overheidsin-
vioed op de kantorenmarkt is minder groot, het is mogelijk om - in tijden van inflatie grote bedragen
ineens te beleggen en in vergelijking met andere segmenten zijn de rendementen gunstig.
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gevestigde bedrijven®

De markt voor winkels en winkelcentra

De ontwikkeling en herontwikkeling van winkelcentra wordt in Nederland in hoge mate
gereguleerd door de gemeenten. Argument hierachter is dat de belangen van bestaande
winkelcentra niet in gevaar mogen worden gebracht.

In het algemeen worden nieuwe winkelcentra (of herontwikkeling van bestaande centra)
ontwikkeld door gespecialiseerde ontwikkelingsmaatschappijen, die het project in veel
gevallen na voltooiing weer doorverkopen aan een vastgoedbeleggingsmaatschappij of de
afzonderlijke winkels aan winkeliers verpachten.

In 1986 werd bijna 90% van het in aanbouw zijnde winkelvioeropperviak gerealiseerd door
projectontwikkelaars (cijffers VGM).

Deze markt werd in de jaren zeventig sterk beinvioed door Britse investeerders, die hier
naar toe werden gelokt door een gunstig huur- en prijsniveau. Later hebben ook Neder-
landse beleggingsmaatschappijen zich op dit terrein begeven. In veel gevallen gaat het bij
de (her-)ontwikkeling van een winkelcentrum om een grote investering, zodat alleen grote
beleggers in staat zijn op deze markt te opereren.

De spreiding van het aanbod van winkels en winkelcentra over Nederland is - niet
verwonderlijk - veel gelijkmatiger dan van kantoren en bedrijfsruimten. Dit is het gevolg
van het feit dat de detailhandel een bevolkingsvolgende activiteit is (Ter Hart, 1987).

In tegenstelling tot de situatie op de kantorenmarkt is er op deze markt geen sprake van
een overaanbod. Reden hiervoor is dat de overheidscontrole op deze markt vrij groot is;
uitbreiding van het winkelaanbod kan alleen plaatsvinden, nadat uit distributie-planologisch
onderzoek is gebleken dat er behoefte aan uitbreiding bestaat.

Op toplocaties in de historische binnensteden overtreft de vraag niet zelden het aanbod.

Momenteel vindt er op grote schaal herontwikkeling van bestaande winkelcentra plaats,
waarschijnlijk omdat de ontwikkeling van nieuwe winkelcentra praktisch onmogelijk is
(Needham, 1991).7 (De overheid houdt het tegen en er zijn weinig nieuwe grootschalige
uitbreidingsgebieden.)

Investeren in winkelcentra lijkt voor institutionele beleggers ook steeds meer een alternatief
te zijn voor het beleggen van hun middelen op de zo langzamerhand overspannen
geraakte kantorenmarkt.

Toch zijn beleggers, in vergelijking met de kantorenmarkt, niet zo actief op de markt voor
winkels en winkelcentra. Dat heeft twee oorzaken. In de eerste plaats is in de historische
binnensteden het eigendom van panden altijd al sterk versnipperd geweest, zodat het
praktisch onmogelijk is om grotere onroerend-goedprojecten ineens te verwerven. Voor
institutionele beleggers is dit niet zo aantrekkelijk, omdat zij liever grote bedragen in één
project investeren. In de tweede plaats blijken projectontwikkelaars vaak de door hun
ontwikkelde projecten direct door te verkopen aan de detaillisten. Waarschijnlijk kunnen zij

Een onderzoek naar de herkomst van organisaties die in de periode 1981-1985 in 19 middelgrote
gemeenten een nieuw gebouwd kantoor betrokken leverde een aandeel op van bijna 70% voor orga-
nisaties afkomstig uit die gemeenten zelf.

In 1989 werd er voor 709 miljoen gulden in winkels en winkelcentra geinvesteerd; 163 miljoen gulden
daarvan ging naar herontwikkelingsprojecten. In 1988 ging het zelfs om 169 miljoen van het totaal van
575 miljoen gulden. (Cijfers VGM; geciteerd in Needham et al., 1991)
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dit doen, omdat er voldoende vraag bestaat naar winkelpanden.

Concluderend kunnen de voornaamste kenmerken van winkelbeleggingen als volgt worden

samengevat (Lantinga, 1991):

- De bruto-aanvangsrendementen zijn over het algemeen hoog (zo'n 8 & 10%) of,
met andere woorden, de verkoopprijzen zijn relatief laag;

- De huren op A1l-lokaties (hoofdwinkelstraten van grote steden) vertonen over heel
Nederland weinig verschillen;

- Het beheer van een winkelportefeuille is arbeidsintensief en dus duur, doordat er
veel huurders zijn op verschillende lokaties;

- In geval van solitaire winkelpanden is de omvang per belegging beperkt;

- Het leegstandsrisico is klein, omdat er genoeg gegadigden zijn voor vrijgekomen
panden (door de al enige jaren voortdurende economische groei gaat het goed in
de detailhandel);

- De beleggingen zijn, in tegenstelling tot kantoorbeleggingen, veel meer gespreid
over het land.

2.3.3. De markt voor industrieel onroerend goed

De markt voor industrieel onroerend goed vertoont een aantal overeenkomsten met de
kantorenmarkt, maar ook belangrijke verschillen.

Net als op de kantorenmarkt is het aanbod van bouwgrond groot; een groot gedeelte
daarvan wordt aangeboden door gemeenten.‘

Een belangrijk verschil met de kantorenmarkt is dat op de markt voor industrieel onroerend
goed in bijna alle gevallen nieuwbouw plaatsvindt in opdracht van de toekomstige gebrui-
ker; er wordt praktisch niet speculatief voor de markt gebouwd.’

(Reden om deze markt niet in de paragraaf 'Commercieel vastgoed' te behandelen.)
Waarschijnlijk is de reden hiervoor dat industriéle bedrijven behoefte hebben aan specifiek
aan hun wensen aangepaste gebouwen. Een dergelijk gebouw is niet zo interessant als
investeringsobject voor beleggers, omdat de herverkoopwaarde relatief laag zal zijn.
Bovendien mag getwijfeld worden aan de verhuurbaarheid, wanneer de eerste gebruiker
zou vertrekken.

Het risico wordt nog eens vergroot doordat deze markt zeer gevoelig is voor macro-
economische ontwikkelingen en voor ontwikkelingen binnen de verschiliende bedrijfstak-
ken.

Daarnaast is de markt voor bedrijfsgebouwen minder aantrekkelijk voor beleggers omdat
de omvang van de investeringen, in vergeliking met die in kantoren en winkelcentra,
gering is.

De per januari 1986 beschikbare hoeveelheid uitgeefbaar terrein was bij een gelijkblijvend uitgifteniveau
voldoende voor 30 jaar; Ter Hart, 1987. (Sindsdien is, door het aantrekken van de economie, de
hoeveelheid vitgeefbaar terrein weer tot aanvaardbare proporties geslonken.)

Uit onderzoek van Hogenbirk et al. (1988; geciteerd in Needham et al., 1991) blijkt dat van het totaal
aan industrieel onroerend goed dat op de markt wordt verhandeld in de periode 1983-1987 slechts
10% nieuw was. Daar valt uit af te leiden dat slechts een klein gedeelte van de nieuwbouw op de markt
wordt aangeboden.
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Toch kan hier het achterwege blijven van het speculatief bouwen voor industrie-doelein-
den in Nederland niet geheel mee verklaard worden. In andere landen blijken bedriffsge-
bouwen namelijk wel een gewild investeringsobject te zijn (Needham, 1991).

De spreiding van bedrijisgebouwen over Nederland is geheel anders dan die van kantoren
(Ter Hart, 1987). Het Westen is veel minder dominant, de grote steden hebben veel lagere
aandelen, terwijl de positie van Noord-Brabant, Gelderland en Overijssel sterker is. Dit
hangt nauw samen met de sectorale ontwikkelingen in deze regio's.

2.4. Specifieke kenmerken van stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland

Het zou interessant zijn om het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten in
Nederland in een internationaal vergelijkend kader te plaatsen. Op basis van de beschik-
bare literatuur op dit terrein blijkt dit echter niet goed mogelijk te zijn.

Er zijn wel een aantal internationaal vergelijkende onderzoeken verricht naar het functio-
neren van onroerend-goedmarkten, maar die bieden geen volledig overzicht van verschil-
len en overeenkomsten tussen bijvoorbeeld een aantal Westerse landen. In de meeste
gevallen gaat het om onderzoek naar het functioneren van een onderdeel van de onroe-
rend-goedmarkt: bijvoorbeeld Barrett en Healey (1985) over het beleid ten aanzien van het
functioneren van grondmarkten in Groot-Brittannié, Zweden en Nederland, Des Rosiers
(1987) over de rol van financiéle instituties met betrekking tot vastgoed in Groot-Brittannié,
de Verenigde Staten en Canada, Bateman (1985) over de kantorenmarkt in Groot-
Brittannié, de Verenigde Staten, Canada en Frankrik, Hallett (1988) over grond- en
huisvestingsbeleid in een aantal Europese landen (waaronder Nederland) en de V.S. en
Healey en Nabarro (1990) over het beleid ten aanzien van onroerend-goedontwikkelingen
in Groot-Brittannié, Frankrijk en de Verenigde Staten.

In de meeste van deze studies wordt de situatie op de Nederlandse onroerend-goedmarkt
niet in het onderzoek betrokken (een uitzondering hierop vormen Barrett en Healey (1985)
en Hallett (1988)); vanuit Nederland worden echter ook weinig pogingen ondernomen om
het functioneren van de onroerend-goedmarkten te vergeliken met het functioneren
elders.

Deze studie heeft eveneens niet tot doel een internationale vergelijking van onroerend-
goedmarkten uit te voeren. Het doel is om te bezien of de bestaande stedelijke theorievor-
ming bruikbaar is om het functioneren van onroerend-goedmarkten in Nederland te
interpreteren en in een theoretisch kader te plaatsen. Daarvoor is het in eerste instantie
voldoende om een zo volledig mogelijk beeld te schetsen van de situatie op de onroe-
rend-goedmarkt in Nederland. In deze paragraaf zullen de resultaten van deze analyse
worden samengevat; waar mogelijk zullen deze resultaten toch vergeleken worden met de
situatie in omringende landen.

De rol van de overheid

De investeringen van de overheid in de gebouwde omgeving blijken sinds 1970 sterk
afgenomen te zijn. Het aandeel van het Rijk daalde tussen 1970 en 1988 van 10 naar 5%,
terwijl het aandeel van gemeenten daalde van 22 naar 16%.
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De overheid is in staat in alle deelsectoren invioed uit te oefenen op de daar plaats
vindende ontwikkelingen, onder meer door het verlenen van subsidies (woningmarkt en
markt voor industrieel onroerend goed), het reguleren van huurprijzen (woningmarkt en
markt voor winkels en winkelcentra), de woningbouwcontingentering en de grondexploitatie
(alle deelmarkten).

Met name de monopolie-positie van gemeenten op de grondmarkt is van grote betekenis
voor het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten. Het grootste gedeelte van de
(her-)bouwactiviteiten vindt plaats op grond die in eigendom is van gemeenten (tussen
1976 en 1983 76% van de bouwgrond). Daarmee zijn gemeenten grondontwikkelaars en
in principe in staat zich een deel van de ontwikkelingswinsten toe te eigenen. Bovendien
kunnen zij de grondprijs bepalen, zijn zij in staat de locatie van nieuwe bouwontwikkelin-
gen te bepalen en beinvioeden zij de mate van schaarste van bouwgrond (van invioed op
de waardeontwikkeling van onroerend goed).

Door die monopolie-positie van gemeenten wordt voor projectontwikkelaars (in ieder geval
een gedeelte van) hun drijffveer voor ontwikkeling weggenomen, namelijk het behalen van
ontwikkelingswinsten.

De rol van institutionele beleggers

Nederlandse pensioenfondsen zijn de rijkste pensioenfondsen ter wereld.'” Ze hebben
relatief gezien dan ook veel kapitaal te beleggen. Het percentage van dat kapitaal dat in
onroerend goed wordt belegd is al een aantal jaren vrij constant, zo'n 11% van de
beleggingsportefeuille.

In Groot-Brittannié is dit percentage nog hoger (rond de 15%), maar de betekenis van
institutionele beleggers voor de onroerend-goedmarkt is in Nederland zeker niet minder.
Door de sterke groei van het kapitaal van de institutionele beleggers heeft, bij een
gelijkblijvend percentage van 11%, absoluut gezien een grote toename van het kapitaal
plaatsgevonden dat wordt belegd in onroerend goed.

De positie van institutionele beleggers op de onroerend-goedmarkt is nog versterkt
doordat er met betrekking tot commercieel vastgoed een verschuiving is opgetreden van
koop- naar huurpanden en doordat hun deelname aan bouwprojecten door de groeiende
financiéle risico's steeds dringender gewenst was.

Vanaf het midden van de jaren zeventig is er een verschuiving opgetreden in het vast-
goedbezit van institutionele beleggers ten gunste van het aandeel commercieel vastgoed;
het woningbezit van de beleggers nam in bijna evenredige mate af.

Een andere verschuiving trad op in de wijze van financiering van vooral grootschalige
binnenstedelijke projecten: steeds meer worden samenwerkingsverbanden opgezet tussen
meerdere institutionele beleggers en projectontwikkelaars, die dan gezamenlijk zorgdragen
voor de financiering. De beleggers worden dan al in een vroeg stadium bij het ontwikke-
lingsproces betrokken, véordat met de bouw wordt begonnen. De overheid maakt, vaak als
leverancier van de bouwgrond, meestal ook deel uit van het samenwerkingsverband.

Dit is het gevolg van het feit dat in Nederland voor pensioenfondsen het zogenaamde kapitaaldekkings-
systeem wordt gehanteerd. De deelnemers (werknemers, werkgevers en particulieren) dragen jaarlijks
premies of koopsommen af aan de fondsen, die op termijn deze premies in de vorm van pensioenen
weer moeten afdragen (pensioenen worden dus betaald uit eigen spaargeld). Daardoor hebben
Nederlandse pensioenfondsen een veel grotere kapitaalvoorraad dan bijvoorbeeld Engelse pensioen-
fondsen: daar worden pensioenen betaald uit premies van anderen.
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Regelmatig wordt beweerd dat de situatie op de commerciéle vastgoedmarkt in Nederland,
vergeleken met andere Westerse landen, niet zo gunstig is voor institutionele beleggers
(bijv. Lie en Bongenaar, 1991). Reden daarvoor is dat echte internationale toplocaties voor
commercieel vastgoed in Nederland ontbreken." In Nederland worden, in vergelijking met
het buitenland, relatief lage huren gerealiseerd en zijn de totaal-rendementen, die kunnen
worden behaald op de kantorenmarkt, eveneens laag.

Alhoewel beleggers steen en been klagen over het gemis aan een internationale toplocatie
in Nederland, blijkt dit niet zozeer uit hun deelname in de financiering van vastgoed. Het
aandeel vastgoed in de beleggingsportefeuilles van Nederlandse beleggers is, internatio-
naal gezien, vrij hoog en er is ook geen sprake van dat de institutionele beleggers massaal
in buitenlands onroerend goed (met hogere huren en hogere rendementen) gaan investe-
ren.

Wellicht verschillen wel de argumenten van de Nederlandse beleggers om te investeren in
vastgoed met die van beleggers in het buitenland: Nederlandse beleggers investeren
vooral in vastgoed uit het oogpunt van risicospreiding, terwijl bijvoorbeeld institutionele
beleggers in Groot-Brittannié veel meer een afweging maken tussen verschillende
beleggingsopties (obligaties, aandelen of vastgoed) en in onroerend goed investeren uit
het oogpunt van een zo hoog mogelijk rendement (zie bijvoorbeeld Healey en Nabarro,
1990). :

Voor het functioneren van de Britse vastgoedmarkt betekent dit dat grote fluctuaties
kunnen optreden in het niveau van vastgoedinvesteringen: 'booms’ en 'slumps’ wisselen
elkaar voortdurend af. In Nederland lijkt het functioneren van de commerciéle vastgoed-
markt en de tot standkoming van de gebouwde omgeving wat regelmatiger te verlopen.
Het zou interessant zijn om te onderzoeken wat de consequenties van deze mogelijke
verschillen zijn voor de wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt en voor de
kwaliteit van de gebouwde omgeving.

Waardeontwikkelingen met betrekking tot onroerend goed

De prijsindex van investeringen in de gebouwde omgeving (alleen ‘bouwwerken’) blijkt tot
1980 steeds boven de inflatie te hebben gelegen; na 1980 ligt deze index onder het
inflatieniveau.

Sinds 1960 is de huurprijstoename van woningen vrijwel steeds hoger geweest dan de
inflatie. Opvallend genoeg is de huurprijstoename van bedrijfsgebouwen (kantoren en
bedrijffspanden) tussen 1974 en 1986 steeds lager geweest dan de inflatie. Dat laatste is
een slechte zaak voor de waardeontwikkeling en de rendementen op investeringen.

Het is niet bekend of de huurprijsontwikkeling in Nederland afwijkt van die in het buiten-
land. Wel blijkt uit cijfers over de huurprijsontwikkeling in Groot-Brittannié, van Key et al
(1990), dat de stijging van kantoorhuren daar in de jaren tachtig ook achterblijft bij de
stijging die in de zestiger en zeventiger jaren plaatsvond.

Investeringen in de gebouwde omgeving

In 1988 werd de helft van de totale investeringen geinvesteerd in vastgoed. De helft daar
weer van ging naar de woningbouw.

Sinds 1970 zijn er belangrijke verschuivingen opgetreden in de aandelen van verschillende
categorieén opdrachtgevers voor investeringen in de gebouwde omgeving. Het aandeel

"

zie bijvoorbeeld de congresbundel '‘Beleggen met Beleid', 1989.
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van 'particulieren’ is sterk gestegen, terwijl het aandeel van het Rijk en de gemeenten flink
gedaald is. In 1988 werd iets meer dan 50% van de bouwinvesteringen in opdracht van
particulieren uitgevoerd (en had dus vermoedelijk een risico-dragend karakter).

De financiering van nieuwe bouwwerken gebeurt grotendeels door de private sector; zij
nemen ongeveer tweederde deel voor hun rekening (eenderde deel door Rijk en lagere
overheden).

Op West-Europees niveau blijkt Nederland een midden-positie in te nemen wat betreft de
hoogte van de investeringen in de gebouwde omgeving (fig. 2.18.). De verschillen in
investeringsniveau zijn een gevolg van welvaartsverschillen en van een verschil in
‘aandacht voor de gebouwde omgeving'.

figuur 2.18. Investeringen in de gebouwde omgeving per hoofd van de bevolking
in 1975 en 1985 (prijzen en wisselkoersen 1980)
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De vastgoedinvesteringen blijken vrij regelmatig gespreid te zijn over Nederland, met een
lichte nadruk op West-Nederland. In de afgelopen decennia hebben zich daar geen grote
verschuivingen in voor gedaan. Dit betekent waarschijnlijk dat veranderingen in investe-
ringsniveau veel meer bepaald worden door landelijke ontwikkelingen dan door regionale
of lokale factoren.

Uit de gegevens uit de vorige paragraaf blijkt dat het belang van de private sector met
betrekking tot de investeringen belangrijk is toegenomen. De rol van de overheid is
daarmee verschoven van 'uitvoerend' naar ‘controlerend en toezichthoudend'.

De ontwikkelingen op de deelmarkten

De helft van alle investeringen in de gebouwde omgeving gaat naar de woningmarkt. Een
belangrijk gedeelte van de woningmarkt omvat de sociale woningbouw; deze wordt bijna
exclusief uitgevoerd door woningbouwverenigingen.

De markt voor vrije-sectorwoningen is in Nederland aan grote fluctuaties onderhevig. Haar
aandeel in de totale woningbouw schommelt tussen de 6% (1983) en 39% (1988). De
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vrije-sectorbouw wordt uitgevoerd door 'bouwers voor de markt (projectontwikkelaars en
bouwondernemingen), woningbouwverenigingen (vooral premiekoop) en particulieren. Met
name het aandeel van de bouwers voor de markt in de opdrachtgeving is aanzienlijk
gestegen.

Daarmee is de verantwoordelijkheid voor de bouwproductie ook steeds meer bij de
bouwers voor de markt, de institutionele beleggers en 'andere particuliere personen’
komen te liggen.

De grote fluctuaties in het aanbod van vrije-sectorwoningen leiden tot de veronderstelling
dat op de woningmarkt de gebruikersmarkt de investeerdersmarkt “overheerst’: de omvang
van de vraag naar woningen vanuit consumptieve doeleinden lijkt de belangrijkste drijfveer
achter de ontwikkelingen op de woningmarkt. Het aanbod voigt de consumptieve vraag
(die sterk schommelt; voornamelijk door het verloop van de hypotheekrente).

Institutionele beleggers treden slechts in beperkte mate op als opdrachtgever voor
nieuwbouw van vrije-sectorwoningen (in 1987 8,2% van het totaal). Sinds 1975 is hun
belangstelling voor investeringen in de woningbouw sterk afgenomen (door invoering van
de dynamische kostprijsmethode). Het aandeel van woningen in het totale vastgoedbezit
van de institutionele beleggers liep tussen 1975 en 1986 terug van 53 naar 38%.

Met betrekking tot de financiering van de nieuwbouw van woningen spelen ze wel een
belangrijke rol. Institutionele beleggers verstrekken met name onderhandse leningen aan
woningbouwcorporaties en hypothecaire leningen aan eigenaar-bewoners.

Tenslotte heeft er in de jaren tachtig een duidelijke omslag op de markt plaatsgevonden:
de woningmarkt is van een ‘vragersmarkt' tot een ‘aanbiedersmarkt’ geworden, waar onder
andere de kwaliteit van de nieuwbouw en de lokatie een steeds belangrikere rol gaan
spelen.

Op de kantorenmarkt wordt zowel voor de markt gebouwd als direct voor de gebruiker. In
Nederland gaat ongeveer 70% van de totale kantorennieuwbouw direct naar de gebruiker;
slechts 30% wordt voor de markt (speculatief) gebouwd. Deze verhouding blijkt sinds de
jaren tachtig betrekkelijk constant te zijn gebleven.

Van het gedeelte dat voor de markt wordt gebouwd wordt tweederde deel uitgevoerd in
opdracht van bouwers voor de markt. Institutionele beleggers nemen eenderde deel van
de bouwproductie voor hun rekening.

Zoals in de meeste Westerse landen het geval is heeft de Nederlandse kantorenmarkt een
instabiel karakter. Momenteel is er sprake van een overaanbod.

Toch gaat de bouw van nieuwe kantoorprojecten (vaak speculatief) gewoon door. De
reden hiervoor is waarschijnlijk dat de institutionele beleggers een grote hoeveelheid
kapitaal te besteden hebben (gevolg is dat de aanvangsrendementen gedaald zijn tot
onder de 7%). Uit het oogpunt van risicospreiding investeren zij een deel hiervan in
commercieel vastgoed.

Op basis van deze gegevens kan onder enig voorbehoud geconcludeerd worden dat op de
kantorenmarkt de investeerdersmarkt de gebruikersmarkt "overheerst": de nieuwbouw van
kantoorgebouwen gaat op dit moment immers gewoon door, terwijl de produktieve vraag
achterblijft.

Het aanbod van bouwgrond met kantoorbestemming is in Nederland nog steeds erg groot

(ondanks de nieuwbouwprojecten, die overal in Nederland op grote schaal worden
uitgevoerd) door de concurrentiestrijd die zich afspeelt tussen de gemeenten. Het gevolg is
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lage kantoorhuren, weinig stijging in de huren, weinig variatie in huurniveau en het
ontbreken van een internationale toplokatie.

In Nederland is niet zozeer sprake van één landelijke kantorenmarkt als wel van regionale
of zelfs lokale deelmarkten, waar naast landelijk werkende factoren specifiek regionale
en/of lokale verhoudingen een rol spelen met betrekking tot het aanbod van nieuwbouw-
panden. Verder is in de afgelopen jaren het overheidsbeleid van grotere betekenis
geworden; met name het verbod op snelweglokaties en het stimuleren van de ontwikkeling
van stationslokaties speelt een rol (om de mobiliteit te beperken).

Voor de vraag naar kantoorruimte geldt eveneens dat daar in hoge mate sprake lijkt te zijn
van een regionale of lokale markt. Een aanzienlijk deel van de vraag naar nieuwe kantoor-
ruimte in een regio of stad komt voort uit de vervangingsbehoefte van bedrijven die reeds
in die regio of stad gevestigd zijn.

Niet bekend is overigens of dit voor heel Nederland geldt. Het is mogelijk dat met name in
de Randstad de vraag naar kantoorruimte ook gevoed wordt door bedrijven die van buiten
de Randstad komen en op internationale schaal opereren.

De markt voor winkels en winkelcentra verschilt onder andere van de kantorenmarkt
doordat de gemeenten in hoge mate de ontwikkeling en herontwikkeling van winkelcentra
reguleren. De voornaamste reden hiervoor is dat de concurrentiepositie van bestaande
winkelcentra niet in gevaar mag worden gebracht.

De (her-)ontwikkeling van winkelcentra wordt voornamelijk uitgevoerd door gespeciali-
seerde ontwikkelingsmaatschappijen. Na de voltooiing van het project verkopen zij het
ofwel door aan beleggers, ofwel aan de detaillist.

(In 1986 namen zij 90% van de bouwproductie voor hun rekening)

Door de grote bedragen die gemoeid zijn met de ontwikkeling van winkelcentra is dit
meestal alleen weggelegd voor de grotere financiéle instituties.

De beschrijving van deze markt in paragraaf 2.3.2. liet onder meer zien dat de spreiding
van winkels en winkelcentra veel gelijkmatiger is dan van kantoren en dat er in tegenstel-
ling tot op de kantorenmarkt geen sprake is van een overaanbod.

Momenteel wordt vooral geinvesteerd in de herontwikkeling van bestaande winkelcentra,
waarschijnlijk omdat de ontwikkeling van nieuwe winkelcentra praktisch onmogelijk is (er is
geen vraag naar).

Investeren in winkelcentra lijkt voor institutionele beleggers ook steeds meer een alternatief
te zijn voor het beleggen van hun middelen op de zo langzamerhand overspannen
geraakte kantorenmarkt.

Toch zijn beleggers, in vergelijking met de kantorenmarkt, niet zo actief op de markt voor
winkels en winkelcentra; het eigendom van panden in de historische binnensteden is sterk
versnipperd (terwijl institutionele beleggers er de voorkeur aan geven grote bedragen
ineens te investeren) en bovendien blijken projectontwikkelaars de door hen ontwikkelde
panden vaak direct door te verkopen aan de winkeliers (dat is mogelijk door de ruime
vraag die er bestaat).

De markt voor industrieel onroerend goed onderscheidt zich vooral van de kantorenmarkt

en de markt voor winkels en winkelcentra doordat er praktisch niet 'voor de markt'
gebouwd wordt. Nieuwbouw vindt in bijna alle gevallen plaats in opdracht van de gebrui-
ker.

Voor institutionele beleggers is deze markt waarschijnlijk niet zo interessant, omdat het
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risico van investeren te groot is en omdat de omvang van de investeringen relatief gering
is. De bedrijffspanden moeten vaak aangepast worden aan de specifieke wensen van de
toekomstige gebruikers. Hierdoor wordt het moeilijker om het pand door te verkopen,
wanneer na verloop van tijd de oorspronkelijke gebruiker vertrekt.

Toch is dit een vreemde situatie, aangezien bijvoorbeeld in Groot-Brittannié bedrijfsge-
bouwen wel een gewild investeringsobject zijn.

Fothergill et al. (1987) geven een aantal redenen waarom institutionele beleggers in
Groot-Brittannié wé! geinteresseerd zijn in industrieel onroerend goed. In de eerste plaats
zorgde daar de toename van lichte industrie en de uitbreiding van opslag-activiteiten
(warehousing) voor een grotere vraag naar standaard-bedrijfsruimten: een toename van
het aantal potentiéle huurders maakt het verhuren gemakkelijker. In de tweede plaats zijn
met de bouw van industriéle bedrijfsruimten in het algemeen veel lagere investeringen
gemoeid dan bij kantoorgebouwen. Financiéle instituties prefereren hun kapitaal te
investeren in een zo breed mogelik scala aan ontwikkelingsprojecten (risicospreiding);
daardoor kwam ook industrieel onroerend goed in hun belangstelling te staan. In de derde
plaats maakten modernere technieken het mogelijk om in kortere tijd te bouwen: het
aanbod kan zodoende sneller reageren op de vraag, wat leidt tot minder kapitaalverlies.
Tot slot zoeken financiéle instituties steeds meer investeringsmogelijkheden (door hun
steeds maar groeiende kapitaalvoorraad): industrieel onroerend goed pikt daar ook een
graantje van mee.

Wellicht hebben deze ontwikkelingen zich in Nederland in mindere mate voorgedaan. Het
is echter waarschijnlijker dat de schaarste aan bouwgrond in Groot-Brittannié™ (dat weer
leidt tot veel hogere grond- en huurprijzen) en, meer in het algemeen, de grotere risico's
die daar verbonden zijn aan het investeren in kantoren, er voor zorgen dat enerzijds door
projectontwikkelaars, in vergelijking met Nederland, veel hogere ontwikkelingswinsten
behaald kunnen worden via de ontwikkeling van industrieel onroerend goed en dat
anderzijds in Groot-Brittannié alternatieven gezocht worden voor het investeren op de
kantorenmarkt (wat dus ook leidt tot meer investeringen in industrieel onroerend goed). In
Nederland is die behoefte in veel mindere mate aanwezig.

De beschrijving van deze markt in paragraaf 2.3.3. laat onder meer zien dat de produktie-
ve vraag op deze markt een zeer belangrijke rol speelt, dat de overheid een grote invioed
uitoefent door haar monopoliepositie op de grondmarkt en dat de concurrentie tussen
gemeenten heeft geleid tot een enorm overaanbod van bedrijfsterreinen.

in hoofdstuk vier zal verder worden ingegaan op de specifieke kenmerken van de
Nederlandse onroerend-goedmarkt en de verschillen tussen de deelsectoren. De resulta-
ten van dit hoofdstuk zullen dan gebruikt worden om de hypothesen, die nu in het
volgende hoofdstuk zullen worden opgesteld, te nuanceren voor de situatie op de
deelmarkten van de Nederlandse onroerend-goedmarkt.

% Met name in het zuid-oosten van Groot-Brittannié is er sprake van schaarste. De huurprijzen van

industriéle bedrijffspanden zijn daardoor ook veel hoger dan elders. Investeringen in industrieel
onroerend goed van financiéle instituties zijn dan ook sterk geconcentreerd in dit gebied (tweederde
deel van het totaal; zie Fothergill et al., 1987).
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Hoofdstuk drie: Stand van zaken met betrekking tot stedelijke theorievorming

3.1. Inleiding

In dit hoofdstuk zal in het kort worden ingegaan op de stand van zaken met betrekking tot
de drie hoofdstromingen in de stedelijke theorievorming. Onderscheiden zijn de neoklas-
sieke stedelijke theorie, de Marxistische stedelijke theorie en de Institutionele benadering
van de stedelijke economie. Voor elk van de benaderingen zal getracht worden aan te
geven welke relatie er nu precies wordt gelegd tussen ‘'ruimte’ en 'economie' (het zijn
immers ruimtelijk-economische theorieén).

Het doel van dit hoofdstuk is niet gelegen in de beschrijving van de (verschillen tussen)
stedelijke theorieén. Het gaat er om te laten zien dat de neoklassiecke en Marxistische
stedelijke theorieén niet voldoende in staat zijn om het verloop van huidige stedelijke
ontwikkelingen te verklaren en dat de institutionele benadering van de stedelijke economie
daarvoor wel aanknopingspunten biedt. Het doel van het hoofdstuk is dan ook om de
inzichten die de institutionele benadering biedt ten aanzien van stedelike ontwikkelingen
zodanig toe te passen dat ze als een bruikbare verklaringsgrondslag kunnen dienen.
Daarnaast zal worden ingegaan op de wijze waarop de bestaande stedelijke theorieén
geoperationaliseerd zouden kunnen worden om specifiek het functioneren van stedelijke
onroerend-goedmarkten te verklaren. Daarvoor wordt gezocht naar verklaringen voor de
strategieén van actoren en organisaties op de onroerend-goedmarkt, voor de belangen die
zij daar hebben en voor de relaties tussen verschillende groepen actoren en organisaties
en worden processen die zich afspelen op een onroerend-goedmarkt geinterpreteerd.

Aan het slot van het hoofdstuk zullen een aantal hypothesen met betrekking tot de
handelingen van actoren op de onroerend-goedmarkt en de sleutelfactoren die daarop van
invioed zijn geformuleerd worden.

In paragraaf 3.2. volgt een korte uiteenzetting van de drie hoofdstromingen in de stedelijke
theorievorming. In paragraaf 3.3. zal worden ingegaan op de tekortkomingen van neoklas-
sieke en Marxistische theorieén en de mogelijkheden die de institutionele benadering biedt.
In paragraaf 3.4. zullen de theorieén, aan de hand van voorbeelden uit de literatuur,
geoperationaliseerd worden. Er worden een aantal hypothesen opgesteld met betrekking
tot de handelingen van actoren op de onroerend-goedmarkt en met betrekking tot de
sleutelfactoren die daarop van invioed zijn.
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3.2. De drie hoofdstromingen in de stedelijke theorievorming

Neoklassieke stedelijke theorie'

De neoklassieke stedelijke grondprijstheorie gaat er vanuit dat in een stad een competitie
plaatsvindt tussen vragers en aanbieders van grond, die er allemaal naar streven om hun
kosten tot een minimum te reduceren en om hun nut c.q. winst te maximaliseren. Die
competitie leidt er toe dat er een evenwicht ontstaat op de stedelijke grondmarkt. Het
resultaat is een bepaald ruimtelijk patroon in de spreiding van verschillende activiteiten
over de stad.

ledere individu streeft er naar een zo hoog mogelik nut/winst (een optimale locatie) te
behalen; op het punt waar de marginale kosten gelijk zijn aan de marginale opbrengsten is
dat punt bereikt. Er wordt vanuit gegaan dat iedere individu voortdurend bezig is dat punt
te bereiken.

De theorie is vooral gebruikt om de locatie van woongebieden in een stad te verklaren.

Het stedelijke model, dat is afgeleid van deze theorie, vormt een vereenvoudiging van de
werkelijkheid. De vier belangrijkste aannames zijn:

1. De produktie van goederen en diensten is een afgeleide van de voorkeuren van de
consumenten;

2. ledere individu beschikt over perfecte informatie;

3. Huishoudens en bedrijven streven respectievelijk naar nuts- en winstmaximalisatie;

4. Produktiefactoren kunnen ten alle tijde tegen elkaar ingeruild worden.

De nadruk in de neoklassieke theorie ligt op de vraagkant van de stedelijke economie; de
vraag naar stedelijke grond is de verklarende variabele in het model (in een latere fase
wordt ook meer aandacht besteed aan aanbodfactoren). De functie van de grondmarkt is
er in gelegen de grondeigenaar een bepaalde opbrengst voor z'n eigendom te verschaffen;
tegelijkertijd heeft zij een allocatieve functie in de zin dat de grond gebruikt wordt voor de
meest winstgevende bestemming.

De vraag naar stedelijke grond wordt beinvioed door transportkosten en de aantrekkelijk-
heid van een bepaalde locatie voor een specifiek gebruik. De werkgevers zijn in directe
competitie met stadsbewoners om beschikbare grond; willen zij de grond kunnen gebrui-
ken, dan zullen ze dus meer moeten bieden dan bewoners. De werknemers proberen een
zo geschikt mogelijke woonlocatie te vinden, terwijl de bouwondernemers op hun beurt
proberen om de winst te maximaliseren uit de bouwproduktie. De grondeigenaren tenslotte
verpachten hun bezit aan diegene die er het meeste voor biedt, opdat ook zij hun winst
maximaliseren.

Aangenomen is dat de meest aantrekkelijke woongebieden het dichtst bij het centrum
liggen, waar de werkgelegenheid is. Dientengevolge zijn daar de grondprijzen het hoogst.
Naarmate de afstand tot het centrum toeneemt nemen de grondprijzen af. Een ander
gevolg is dat de woondichtheden in het centrum hoger zijn dan aan de rand van de stad.

Consumenten van woondiensten worden geacht bij hun locatiebeslissingen de kosten van

De grondlegger van de neoklassieke stedelijke grondprijstheorie is Alonso (1964). Gedeeltelijk zijn zijn
opvattingen gebaseerd op de theorie van Von Thinen (1825), die een grondprijstheorie ontwikkelde in
een dan nog voornamelijk agrarische samenleving. Door Alonso is deze theorie vertaald naar een
moderne stedelijke context. Gedeeltelijk staan de opvattingen van Alonso echter ook op zichzelf,
aangezien zij in een neoklassiek licht moeten worden beschouwd, waarin het marginaliteitsprincipe een
belangrijke rol speelt. Zie verder onder meer Harrison (1977) en Evans (1985).
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transport af te wegen (trade off) tegen de grondprijzen die ze moeten betalen op een
bepaald punt in de stad. De vraag van stadsbewoners naar huisvesting bepaalt dus het
stedelijk patroon van woonlocaties en van grondprijzen.

Samengevat kan het neoklassieke stedelijke model gekenschetst worden als een vereen-
voudiging van de werkelikheid, waarbij wordt aangenomen dat vraag/aanbodrelaties
tussen individuele actoren de grond- en onroerend-goedmarkt structureren. Op micro-
niveau staat het besluitvormingsproces van ondernemingen centraal. Vraag en aanbod
leiden tot een evenwicht op de grondmarkt; sociale relaties verlopen onproblematisch.

De relatie tussen 'ruimte' en 'economie' wordt gekenmerkt door de nadruk op de yraagkant
van de stedelijke economie: de vraag naar grond structureert de ruimtelijke inrichting van
een stad.

Marxistische stedelijke theorie

Het basisprincipe van de Marxistische economie is terug te voeren tot de stelling dat
waarde wordt gecreéerd door het verrichten van arbeid in het produktieproces. Het
kapitaal, dat het produktieproces organiseert, strijdt om de controle over de 'surplus-
waarde'. Surplus-waarde is datgene dat overblijft nadat beloning en reproduktie van de
factor 'arbeid' heeft plaatsgevonden.

In een stad maken grondeigenaren deel uit van het kapitaal: zij eigenen zich een deel van
de surpluswaarde toe door grond te verkopen dan wel te verpachten.

De grondrente bestaat uit drie componenten: absolute grondrente, die voortkomt uit het
algemeen geldende beperkte aanbod van grond, differentiéle grondrente |, die toegeschre-
ven moet worden aan de locatie en differentiéle grondrente |, die toegeschreven moet
worden aan gepleegde investeringen in het bouwrijp maken en de infrastructuur.?

In de 'traditionele’ Marxistische stedelijke theorie is er met name veel aandacht voor de rol
van de stedelijke grondrente; deze wordt gezien als een uiting van de sociale verhou-
dingen binnen het stedelijke systeem.’

De hoogte van de grondrente hangt af van de soort relatie die er bestaat tussen grondei-
genaren en andere kapitaalbezitters. Grondeigenaren proberen een zo groot mogelijk deel
van de surpluswaarde te bemachtigen. Het succes van hun pogingen wordt bepaald door
hun relatieve machtspositie ten opzichte van de kapitaalbezitters.

Grondeigenaren vormen geen homogene groep.' Er is een categorie grondeigenaren die
grond hebben gekocht met het doel om op de lange termijn opbrengsten te realiseren uit
hun activa. Een tweede categorie wordt gevormd door financiéle instituties die proberen
een positie op een stedelijke onroerend-goedmarkt te verwerven met hetzelfde doel als de
eerste categorie (met dien verstande dat de eerste categorie die positie al verworven
heeft); de derde categorie grondeigenaren bestaat uit onroerend-goedmaatschappijen die
grond proberen te verwerven met het doel om ontwikkelingswinsten te realiseren.

Binnen de Marxistische stedelijke theorievorming is er een tweede belangrijke stroming,

zie bijvoorbeeld Ball, 1985, Lipietz, 1985 en Evans, 1988a,b,c.d.

¥ zie onder meer Bassett en Short (1980), Fine (1985), Massey en Catalano (1978).

*  zie Massey en Catalano, 1978.
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die vooral gebaseerd is op het werk van Harvey.®

In de benadering van Harvey staat de rol van kapitaalstromen in de veranderende
organisatie van de ‘development industry centraal. Investeringen in de gebouwde
omgeving zijn het gevolg van de vraag naar onroerend goed als produktiegoed, als
consumptiegoed en als investeringsobject. Harvey ziet de gebouwde omgeving primair als
een kapitaalvoorraad (store of capital).

De groei van een lokale economie zorgt ervoor dat er een behoefte ontstaat aan ruimtelij-
ke uitbreidingen en reorganisaties; in dat geval draait het vooral om de gebruikswaarde
van het onroerend goed en zijn de investeringen in onroerend goed het gevoig van de
vraag naar onroerend goed als produktie- en consumptiegoed.

Deze ontwikkelingen maken onroerend goed aantrekkelijk als investeringsobject, met als
gevolg dat de financiéle sector kapitaal, dat verdiend wordt op een andere markt, gaat
beleggen in onroerend goed.

Het resultaat is dat kapitaal van het ene geografische gebied naar een ander gebied
stroomt.

Volgens Harvey ontstaan er 'periodic crises of overaccumulation', zowel in nationaal als
internationaal opzicht. In een dergelijke periode is er een overschot aan kapitaal waarvoor
men binnen een economisch systeem geschikte investeringsmogelijkheden zoekt.
Beleggen in onroerend goed is een van de mogelijkheden. In dat geval wordt de beleg-
gingswaarde (investment value) van onroerend goed, die zijn gebaseerd op nationale en
internationale ontwikkelingen, belangrijker dan de gebruikswaarde van het onroerend goed
(dat ‘voortkomt' uit de lokale economie).

Dergelijke ontwikkelingen kunnen de aanleiding zijn tot een ‘property boom', gekenmerkt
door 'speculatief bouwen'. Dat houdt in dat bouwprojecten worden uitgevoerd zonder dat
bekend is wie de toekomstige gebruiker van het gebouw zal zijn. ‘

Naar verloop van tijd zullen door overproduktie de rendementen van vastgoedinvesteringen
dalen en zoeken de financiéle instituties weer andere beleggingsmogelijkheden.

De ontwikkelingen op de onroerend-goedmarkt hebben zodoende een doorlopend cyclisch
karakter - korte termijn-cycli doordat het aanbod pas na enige tijd kan reageren op de
vraag (gezien de relatief lange bouwperiode) en lange termijn-cycli die voortkomen uit de
periodieke stromen van beleggingskapitaal in onroerend goed.

Aan Harvey's stedelijk concept ligt de opvatting ten grondslag dat ruimtelijke ontwikkelin-
gen nauw samenhangen met economische ontwikkelingen. Die economische ontwik-
kelingen kunnen bijvoorbeeld leiden tot een vraag naar andere typen vastgoed. Harvey
'verklaart' het verloop van stedelijke ontwikkelingen aan de hand van de beslissingen die
financiéle instituties nemen, zowel in nationaal als internationaal verband, met betrekking
tot vastgoed - in relatie tot andere beleggingsmogelijkheden.

Behalve ruimtelijke expansie kan er dan ook, als gevolg van de re-organisatie van de
economie, een ruimtelijke herstructurering van stedelike gebieden en een re-organisatie
van de institutionele verhoudingen op de stedelijke onroerend-goedmarkt plaatsvinden.

Samengevat betekent het bovenstaande dat in de verschillende stromingen in de Marxisti-
sche stedelijke theorie drie processen verantwoordelijk worden geacht voor de ontwikke-
lingen die plaatsvinden op de stedelijke onroerend-goedmarkt.

In de meer traditionele ‘'urban rent-theorieén' wordt de verklaring gezocht bij de strijd
tussen grondeigenaren en andere kapitaalbezitters, die er allen naar streven zich een 20

Harvey, 1982 en 1985; zie voor een bespreking o.a. Ball (1986) en Haila (1990).
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groot mogelijk gedeelte van de surpluswaarde (die voortvioeit uit het produktieproces) toe
te eigenen. Zij laten zich leiden door het streven naar ontwikkelingswinsten.

Waar in het neoklassiecke model de aandacht primair gericht is op de manier waarop
vraag/aanbodrelaties de onroerend-goedmarkten structureren, wordt in het Marxistische
stedelijke model de verklaring gezocht bij de factoren die vraag/aanbodverhoudingen
structureren (Marxisten gaan er vanuit dat die relaties 'problematisch’ verlopen). Volgens
het traditionele Marxisme is de strijd tussen grondeigenaren enerzijds en overige kapi-
taalbezitters anderzijds (projectontwikkelaars e.d.), om een zo groot mogelijk deel van de
surpluswinst te bemachtigen, de belangrijkste verklarende factor.

In de recentere stroming binnen de Marxistische stedelijke theorievorming (met name
Harvey) verklaart men stedelijke ontwikkelingen aan de hand van de rol die het internatio-
nale 'finance capital' speelt op de onroerend-goedmarkt (vastgoed is in de eerste plaats
beleggingsobject) en aan de hand van de samenhang die er bestaat tussen economische
en ruimtelijke herstructurering.

De relatie tussen 'ruimte’' en 'economie' krijgt in de traditionele- en in de neo-Marxistische
theorie op verschillende wijze vorm.

In de traditionele Marxistische theorie wordt de inrichting van de ruimte uiteindelijk bepaald
door de uitkomst van de strijd tussen grondeigenaren en andere kapitaalbezitters, die zich
allen een zo groot mogelijk deel van de surpluswinsten willen toeéigenen; de surpluswin-
sten vloeien voort uit het produktieproces.

In het neo-Marxisme wordt er van uitgegaan dat investeringen in de gebouwde omgeving
bepaald worden door de financiéle strategieén van op internationaal niveau opererende
financiéle instituties. Afhankelijk van het verloop van internationaal-economische ontwik-
kelingen fungeert de gebouwde omgeving in mindere of meerdere mate als een 'store of
capital'.

Institutionele benadering van de stedelijke economie

In een institutionele benadering van het functioneren van de stedelijke economie is de
aandacht primair gericht op de wijze waarop actoren en organisaties, die zijn betrokken bij
het ontwikkelingsproces, zich tot elkaar verhouden en op de relaties die zij onderhouden
met andere sectoren uit de lokale economie.

In de neoklassieke stedelijke theorie en de meer traditionele Marxistische theorievorming
wordt uitgegaan van een zelfvoorzienende lokale economie. In de institutionele benadering
(en ook in de neo-Marxistische benadering van Harvey) gaat het juist om de relaties
tussen de bij het ontwikkelingsproces betrokken actoren en organisaties uit de stedelijke
economie en de belangen die er bestaan op regionaal, nationaal en internationaal niveau,
in financieel opzicht en met betrekking tot het ontwikkelingsproces.

Drie onderzoeksthema's staan centraal (Bassett en Short, 1980):

1 Een beschrijving van de actoren (agents) en organisaties die zijn betrokken bij het
ontwikkelingsproces en van hun belangen, doelen, ideologieén en machtsposities
(ten opzichte van elkaar) in dit proces;

2! De wijze waarop deze actoren en organisaties zich tot elkaar verhouden en de
beperkingen die het handelen van de ene groep actoren in kan houden voor een
andere groep actoren;

3. Het effect van de onderlinge verhoudingen op het ontwikkelingsproces en uiteinde-
lijk op de wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt.

Belangrijkste uitgangspunt van de institutionele benadering is de heterogeniteit en de

47



: de markt is heterogeen, niet alleen omdat de

individuele actoren heterogeen zijn, maar ook omdat organisaties als marktpartij optreden.
Binnen deze benadering is er aandacht voor machtsverhoudingen (niet alleen tussen
arbeid en kapitaal), culturele en institutionele verschillen en de rol van organisaties; de
invioed daarvan bepaalt in grote mate het verloop van marktontwikkelingen. Die heteroge-
niteit van marktpartijen geldt zeker voor de stedelijke onroerend-goedmarkt, waar een
grote verscheidenheid aan actoren en organisaties een rol spelen.
Het doel van de institutionele benadering is om de tot standkoming van de stedelijke
ruimtelijke structuur te verklaren aan de hand van de verhoudingen die er bestaan tussen
actoren en organisaties op regionaal, nationaal en internationaal schaalniveau. De
stedelijke ruimtelijke structuur is het resultaat van de handelingen van actoren en organi-
saties, die in grote mate worden beinvioed door machtsverhoudingen en culturele en
institutionele verschillen.

Samengevat wordt in de institutionele benadering zowel het belang van vraag- en
aanbodverhoudingen op de grond- en onroerend-goedmarkt als de invioed van structurele
factoren op het functioneren van de grond- en onroerend-goedmarkt en de 'development
industry’ onderkend. Echter, zij stelt voorop de institutionele vormen, relaties en bedrijfs—
voeringen van de bij het ontwikkelingsproces betrokken groepen actoren in al hun
ruimtelijke en sectorale verscheidenheid (zie Healey, 1991).

De handelingen van individuele actoren en organisaties en hun onderlinge relaties zijn de
belangrijkste elementen. Beslissingen van actoren en organisaties verbinden zowel de
consumptieve- als de produktieve vraag naar gebouwen met het aanbod van gebouwen
(door beleggers, projectontwikkelaars, aannemers, onroerend-goedmaatschappijen enz.).

De relatie tussen 'ruimte' en ‘economie’ wordt als volgt gezien: de gebouwde omgeving is
de 'resultante’ van de verhoudingen tussen actoren en organisaties uit de lokale economie
en hun relaties met actoren en organisaties, die op regionale, nationale en/of internationale
schaal opereren.

3.3. Waarin schieten de huidige theorie-concepties tekort?

In de literatuur met betrekking tot stedelijke theorievorming wordt op twee manieren kritiek
geleverd op de verschillende stromingen binnen de stedelijke theorie.

In de meerderheid van de gevallen wordt vanuit de gezichtspunten van de ene benadering
kritiek geleverd op de uitgangspunten van de andere benadering (met name gaat het hier
om de tegenstellingen die er bestaan tussen neoklassieke en Marxistische theorieén). De
meeste bezwaren richten zich op de aannames die ten grondslag liggen aan de stedelijke
modellen.® De bezwaren lijken vaak terecht te zijn en we kunnen vaststellen dat, op Zn
zachtst gezegd, de toepassing van de theoretische modellen op de complexe werkelijkheid
niet zonder problemen is.

Het over en weer leveren van kritiek heeft niet tot een constructieve discussie geleid ten
aanzien van de stedelijke theorievorming. Door de vaak totaal verschillende aannames in
de neoklassiecke en Marxistische traditie over het functioneren van de stad en de tot
standkoming van de stedelijke ruimtelijke structuur blijkt het over het algemeen slechts
mogelijk te zijn om afbrekende kritiek op elkaars benadering te leveren; van opbouwende

¢ zie bijvoorbeeld Broadbent, 1977, Bassett and Short, 1980.
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kritieck was en is geen sprake.

Het resultaat is dat er een soort patstelling is ontstaan in de stedelijke theorievorming,
waarin de tegenstanders elkaar vanuit hun loopgraven blijven bestoken met kritiek, maar
waarin zij absoluut niet tot onderhandelingen komen.

In deze studie wordt niet op die discussie ingegaan’. Een andere benadering biedt
wellicht meer perspectief. Het idee achter deze alternatieve aanpak is dat de stedelijke
theorievorming in het algemeen tekort schiet in haar pogingen om de tot standkoming
van de stedelijke ruimtelijke structuur te verklaren. In deze theorieén wordt in te sterke
mate uitgegaan van een ‘functionalist approach' van de stad.® In hoofdstuk één is reeds
geconstateerd dat in de bestaande theorie-concepties onvoldoende aandacht wordt
besteed aan de wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt. De gebouwde
omgeving wordt vaak als een statisch geheel beschouwd; gevolg is dat de dynamiek in de
gebouwde omgeving - de processen die ten grondslag liggen aan de ontwikkeling van
grond en gebouwen - wordt verwaarloosd. Hierdoor worden verklaringen voor de stedelijke
ruimtelijke structuur vrijwel uitsluitend gezocht bij de sociale verhoudingen binnen de
gebouwde omgeving (los van het feit of die sociale verhoudingen nu onproblematisch
verlopen - de neoklassieke opvatting - of dat ze problematisch verlopen - de Marxistische
opvatting). Doordat de tot standkoming van de gebouwde omgeving in deze theorieén
wordt verwaarloosd, blijft een analyse van de relatie tussen ruimtelijk-economische
ontwikkelingen in een stedelijk gebied en het functioneren van onroerend-goedmarkt in dat
gebied achterwege. Er wordt geen verband gelegd tussen kenmerken van stedelijke
ontwikkeling en de processen die op een onroerend-goedmarkt plaatsvinden.

In plaats van door te gaan met de (tot mislukken gedoemde?) pogingen om vanuit de
traditionele stedelijke theorieén tot een verklarend model voor de stedelijke ruimtelijke
structuur te komen, zou de aandacht beter verlegd kunnen worden naar het zoeken van
verklaringen voor de wijze waarop veranderingen in de gebouwde omgeving plaatsvinden.
De institutionele benadering biedt goede mogelikheden om een verklarend model op te
stellen voor de wijze waarop de veranderingen plaatsvinden. De theorie zal echter nog wel
verder geoperationaliseerd moeten worden opdat het functioneren van een stedelijke
onroerend-goedmarkt er mee geinterpreteerd en verklaard kan worden.

Deze alternatieve aanpak wordt, hoewel enigszins afwijkend van elkaar, voorgesteld door
Healey en Barrett (1990) en door Ball (1985, 1986). Hieronder wordt hun argumentatie
weergegeven.

Healey en Barrett - Structure and Agency in Land and Property Development
Processes

In een recent artikel in *Urban Studies® schrijven Healey en Barrett dat de huidige
stedelijke theorieén ernstig tekort schieten, daar er onvoldoende inzicht wordt geboden in
de relatie tussen het gedrag van actoren en de factoren die van invioed zijn op dat gedrag
in een stedelijke context (Healey en Barrett, 1990).

Geconstateerd wordt dat er in de literatuur erg weinig aandacht wordt besteed aan de
processen die verantwoordelijk zijn voor de produktie van zowel bouwgrond als gebouwen,
terwijl het verloop van die processen toch bepalend is voor de veranderingen die plaats-

d Op een andere plaats ben ik reeds ingegaan op de bezwaren die geuit worden op de neoklassieke en

Marxistische benadering; zie Van der Krabben, 1990.

®  zie voor kritiek op de 'functionalist approach'’: Ball, 1986.
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vinden met betrekking tot de stedelijke ruimtelijke structuur.

Met die processen wordt onder meer gedoeld op de ontwikkelingen op de grondmarkt en
de invioed van eigendomsverhoudingen daarop, de wijze waarop de 'development industry’
is georganiseerd, de wijze waarop nieuwe ontwikkelingen op de onroerend-goedmarkt
gefinancierd worden, de inviced van *tussenpersonen”, zoals projectontwikkelaars en
aannemers efc..

Voor een beter begrip van die processen is het volgens de auteurs noodzakelijk een relatie
te leggen tussen de strategieén, belangen en handelingen van de actoren en organisaties
die betrokken zijn bij het proces van stedelijke ontwikkeling (zoals grondeigenaren,
investeerders, projectontwikkelaars, gemeentelijke diensten, politieke partijen, woning-
bouwverenigingen en bewonersgroepen) en de onderliggende institutionele structuur. Die
onderliggende structuur wordt gekenmerkt door de waarden en normen die men toekent
aan bijvoorbeeld het eigendom van grond en gebouwen of aan onderhoud van die gebou-
wen, of de wijze waarop het produktieproces ten aanzien van de gebouwde omgeving
vorm heeft gekregen (= de wijze waarop ze met elkaar interacteren).

De relatie tussen individu en structuur in een stedelijke context zou gelegd kunnen worden
door de inzichten met betrekking tot de relatie individu-structuur, die afgeleid kunnen
worden van de neoklassieke en Marxistische stedelike theorieén, te combineren. Elk
afzonderlijk zijn de theorieén, door de vrij eenzijdige aanpak, niet goed bruikbaar.

De neoklassieke theorie schiet tekort op het punt van de verondersteide vorm van de
relaties tussen actoren op de onroerend-goedmarkt. Neoklassieke economen gaan er im-
mers vanuit dat die relaties onproblematisch verlopen en achten het daarom ook niet
noodzakelij)k om er onderzoek naar te verrichten. De aandacht is te eenzijdig gericht op
het oplossen en voorkomen van ‘'marktonvolkomenheden’, die vraag- en aanbodverhou-
dingen verstoren, waarbij echter wordt nagelaten te onderzoeken hoe die verhoudingen er
nu werkelijk uitzien.

Het Marxisme schiet eigenlijk op een zelfde manier tekort. In dit geval wordt de aandacht
echter te eenzijdig op de structuur gericht. Verschillende stromingen binnen het Marxisme
analyseren bepaalde stedelike processen - bijvoorbeeld de rol van grondprijzen en
grondeigenaren of de wijze waarop kapitaalstromen binnen het stedelijk systeem verlo-
pen - maar laten een analyse van het gedrag van de actoren en instituties die daar bij
betrokken zijn achterwege; sociale verhoudingen tussen groepen actoren worden geredu-
ceerd tot de tegenstelling arbeid-kapitaal.

De inzichten die de neoklassiecke en de Marxistische benadering gezamenlijk zouden
opleveren kunnen ingepast worden in een institutionele benadering.

In de institutionele benadering wordt de nadruk gelegd op de relaties die actoren en
organisaties onderling in een stedelijke economie onderhouden, en de relaties met actoren
en organisaties op regionaal, nationaal en internationaal schaalniveau.

De institutionele benadering moet zodanig geoperationaliseerd worden dat de processen
die verantwoordelijk zijn voor het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten
geinterpreteerd en verklaard kunnen worden.

In de bestaande stedelike theorieén wordt de tot standkoming van de gebouwde
omgeving verwaarloosd. Tegelijkertiid echter wordt er wel veel empirisch onderzoek
verricht naar de processen die daarop van invioed zijn. Omdat in dat empirisch onderzoek
het verloop van deze processen niet 'geproblematiseerd’ wordt, blijft theorievorming echter
achterwege.

Healey en Barrett stellen nu voor om de inzichten die een institutionele benadering,
aangevuld met de inzichten uit de neoklassieke en Marxistische benadering, op zal leveren
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te koppelen aan de resultaten van de empirische studies.

Daartoe dienen aan de hand van de theorie-benaderingen hypothesen opgesteld te
worden, die vervolgens aan de hand van de resultaten van de empirische studies getoetst
kunnen worden. In par. 3.4. zal dit verder uitgewerkt worden.

Ball - Structures of building provision

In een tweetal artikelen werkt Ball zijn stelling uit dat in de bestaande stedelijke theorievor-
ming de sociale relaties die een rol spelen bij de tot standkoming van de gebouwde
omgeving verwaarloosd worden (Ball, 1985 en 1986): “the built environment in urban
theories is generally treated as a passive backdrop to other social processes”. De oorzaak
daarvan ligt volgens Ball bij de functionalistische benadering van de gebouwde omgeving
in deze theorieén. De nadruk ligt op het gebruik (the uses) van de gebouwen.

Die functionalistische benadering is terug te vinden in zowel de neoklassieke theorie als in
de Marxistische theorie.

Zo heeft hij bijvoorbeeld ernstige bedenkingen bij de denkwijze van Harvey. In het werk
van Harvey wordt de gebouwde omgeving geanalyseerd in het licht van “the overall
process of accumulation" (Harvey, 1982). Investeringen in de gebouwde omgeving moeten
gezien worden als onderdeel van de accumulatie van kapitaal in het algemeen. De
onroerend-goedmarkt is simpelweg één van de markten waarin geinvesteerd kan worden
door de financiéle instituties. De omvang van de investeringen in onroerend goed hangt af
van de ontwikkelingen in andere markten (zie par. 3.2.) en van de te verwachten rende-
menten van de investeringen in onroerend goed.

Ball heeft bezwaren tegen deze benadering van stedelijke ontwikkelingen, omdat de
processen die ten grondslag liggen aan het functioneren van onroerend-goedmarkten
feitelijk zijn teruggebracht tot de verhouding arbeid-kapitaal: "whatever is happening in the
built environment will eventually be resolved to the benefit of the undifferentiated interests
of capital in general, even if that resolution generates further problems that have to be
resolved in turn". Met deze 'kapitaal-logica'’ weet Harvey het totale functioneren van
stedelijke onroerend-goedmarkten te verklaren. Doordat Harvey aanneemt dat de
gebouwde ontwikkeling alleen fungeert als ‘beleggingsobject’ worden de sociale relaties in
de processen die verantwoordelijk zijn voor de tot standkoming van de gebouwde
omgeving gereduceerd tot een simpele kapitaal-arbeid relatie.

De functionalistische benadering van stedelijke onroerend-goedmarkten heeft er toe geleid
dat de aandacht is afgeleid van de bijzondere kenmerken van de gebouwde omgeving. Het
gegeven dat een gebouw gemiddeld een lange periode blijft staan en het feit dat elk
gebouw door haar lokatie uniek is heeft tot gevolg dat meerdere groepen actoren belangen
hebben bij de produktie van vastgoed (bouwbedrijven, gebruikers, grondeigenaren,
beleggers, projectontwikkelaars, vastgoed-maatschappijen enz.). Dit betekent niet alleen
dat een opdrachtgever de winst uit het ontwikkelingsproces met anderen moet delen, maar
ook dat zijn keuze-mogelijkheden beperkt zijn ten aanzien van de inrichting van de
economische omgeving. De produktie van gebouwen kan niet zomaar geplaatst worden in
een proces van kapitaalsaccumulatie (zoals de Marxisten dat doen).

Net als Healey en Barrett stelt Ball een raamwerk voor analyse voor waarin de inzichten
uit de stedelijke theorievorming gecombineerd kunnen worden met empirisch materiaal uit
vastgoedstudies. Het raamwerk kan dienen als een structuur voor het verzamelen van
empirische gegevens. Voor een beter begrip van de tot standkoming van de gebouwde
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omgeving moeten de 'structures of building provision® geanalyseerd worden: de (econo-
mische) relaties tussen de groepen actoren die zijn betrokken bij de tot standkoming van
de gebouwde omgeving. Het is daarbij van belang na te gaan welke processen van
invioed zijn op die verhoudingen; bijvoorbeeld de functie van onroerend goed (het kan
dienen als beleggingsobject voor financiéle instituties) en overheidsinvioeden.

Daarmee heeft hij niet de intentie om een nieuwe stedelijke theorie te ontwerpen. Zijn
voorstel is er op gericht de aandacht te verleggen naar de processen die verantwoordelijk
zijn voor de tot standkoming van de gebouwde omgeving en naar de sociale verhoudingen
die deze processen kenmerken, gebruikmakend van de inzichten uit de ‘traditionele’
stedelijke theorieén.

Conclusie

Aan de hand van het bovenstaande kan geconcludeerd worden dat de drie hoofdstromin-
gen in de stedelijke theorievorming tekort schieten in het geven van verklaringen voor de
wijze waarop de gebouwde omgeving tot standkomt.

In de neoklassiecke en Marxistische benadering is sprake van een functionalistische
benadering van de gebouwde omgeving, waardoor het ontwikkelingsproces van die
gebouwde omgeving en de sociale verhoudingen die daar aan ten grondslag liggen niet
geproblematiseerd worden. In de neoklassieke stedelijke theorie wordt eenzijdig de nadruk
gelegd op het (onproblematische) verloop van vraag/aanbodrelaties, die de ruimtelijke
ontwikkelingen van steden zouden bepalen. In de Marxistische benadering wordt eenzijdig
de ‘“structuur" benadrukt; sociale verhoudingen tussen verschillende groepen actoren
worden gereduceerd tot de tegenstelling tussen arbeid en kapitaal.

De institutionele benadering neemt de heterogeniteit van de markt als uitgangspunt: zowel
individuele actoren als organisaties treden als marktpartijen op.

De drie benaderingen kunnen geclassificeerd worden op basis van de wijze waarop ze met
vraag- en aanbodrelaties omgaan. Neoklassieke economen gaan er vanuit dat er alleen
individuele actoren op de markt opereren, die allen rationeel (in economische zin)
handelen. Verder wordt verondersteld dat door prijsveranderingen ‘automatisch' een
evenwicht zal ontstaan. In de Marxistische stedelijke theorie wordt uitgegaan van een
monopolistische markt, gebaseerd op het bezit van kapitaal: vraag- en aanbodrelaties
worden bepaald door de tegenstellingen tussen arbeid en kapitaal. De institutionele
benadering veronderstelt tenslotte dat culturele en organisatorische factoren vraag- en
aanbodrelaties beinvioeden; bovendien is de markt veel heterogener dan in de neoklas-
sieke en Marxistische theorie verondersteld wordt. De erkenning van de heterogeniteit van
de markt maakt de institutionele theorie veel geschikter om de stedelijke ruimtelijke struc-
tuur, en in het bijzonder de tot standkoming van de gebouwde omgeving, te verklaren.
Een ander punt waarop de institutionele benadering beter voldoet dan de neoklassieke en
de Marxistische theorie is het feit dat het een ‘open theorie' is'’: elke bestaande markt-
vorm kan in principe met behulp van de theorie geinterpreteerd worden en relaties met
actoren en organisaties die op een ander schaalniveau opereren zijn in de theorie
opgenomen.

Met betrekking tot het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten zijn de vraag-

Hiermee doelt Ball op "the production, exchange, distribution, and use of a built structure. involved may
be a landowner, a developer, a building firm, building workers, financiers, building owners and final
users” (zie Ball, 1986).

» De neoklassieke en Marxistische theorie zijn 'gesloten theorieén': ze zijn alleen toepasbaar binnen de
voorwaarden die ze zichzelf stellen.

52



en aanbodrelaties veel ingewikkelder dan met de neoklassieke en Marxistische theorie
verklaard kan worden: vele marktpartijen spelen een rol van betekenis en er zijn meerdere
vormen van machtsverhoudingen van invioed op de vraag/aanbod-relaties.

Naar verwachting biedt de institutionele benadering de beste aanknopingspunten voor een
analyse van stedelike ruimtelijk-economische ontwikkelingen. Zoals gezegd is een
verdere operationalisatie echter noodzakelijk om ook de tot standkoming van de
gebouwde omgeving te kunnen analyseren; daarvoor kan gebruik gemaakt worden van
de resultaten van empirische vastgoedstudies. Deels kan ook ingespeeld worden op de
inzichten die de neoklassieke en Marxistische theorie bieden ten aanzien van het verloop
van ruimtelijk-economische ontwikkelingen.

3.4. Hypothesen met betrekking tot de handelingen van actoren op de onroerend-
goedmarkt en de sleutelfactoren die daar op van invioed zijn.

In hoofdstuk één is gesteld dat er een ontbrekende schakel is tussen vastgoedstudies
enerzijds en stedelijke theorieén anderzijds. In de vastgoedstudies (niet te verwarren met
‘vastgoedtheorieén'; zie par. 1.1.) blijft theorievorming en problematisering achterwege,
terwijl er in de stedelijke theorievorming onvoldoende aandacht is voor de processen die
verantwoordelijk zijn voor de tot standkoming van de gebouwde omgeving.

In deze paragraaf zal de institutionele benadering, aangevuld met de inzichten uit de
neoklassieke en Marxistische benadering, zodanig geoperationaliseerd worden dat die
schakel wel aangebracht kan worden.

De operationalisatie moet zodanig worden uitgevoerd dat:

1. de inzichten uit de verschillende stromingen gecombineerd gebruikt kunnen
worden, waarbij de nadruk ligt op de institutionele benadering van de economie;
2. het gebruik van de inzichten uit de verschillende stromingen aanknopingspunten

oplevert voor een analyse van het functioneren van de stedelijke onroerend-
goedmarkten, van de tot standkoming van de gebouwde omgeving dus.

Het eerste punt impliceert dat de inzichten uit de neoklassiecke en Marxistische theorie
ontdaan moeten worden van hun "ideologische betekenis".

Concreet betekent dit het volgende. In de neoklassieke stedelijke theorie wordt uitgegaan
van de gedachte dat vraag/aanbod-relaties tussen individuele actoren de tot standkoming
van de ruimtelijke structuur bepalen en dat op basis van de rationele afwegingen die de
individuele actoren maken een evenwicht ontstaat. Hier wordt er vanuit gegaan dat vraag-
en aanbodrelaties tussen individuele actoren inderdaad een rol van betekenis spelen
binnen het stedelijke systeem, maar niet dat ze bepalend zijn voor het verloop van
ruimtelijke ontwikkelingen.

Voor de Marxistische theorie geldt hetzelfde; de tot standkoming van de ruimtelijke
structuur wordt verklaard aan de hand van de factoren die de vraag/aanbod-verhoudingen
structureren. Sociale verhoudingen zijn - zwart/wit gesteld - gereduceerd tot de tegen-
stelling tussen arbeid en kapitaal. 'Ontdoen van de ideologische betekenis' wil in dit geval
zeggen dat de verklaring voor het verloop van stedelijke processen niet gezocht wordt bij
die tegenstelling tussen arbeid en kapitaal, maar dat wel een bepaalde rol wordt toege-
dacht aan de factoren die binnen het Marxisme van inviced worden geacht op de tot
standkoming van de ruimtelijke structuur (de strijd tussen grondeigenaren en andere
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kapitaalbezitters om een zo groot mogelijk deel van de surpluswinsten, de rol van het
finance capitall en de samenhang die er bestaat tussen economische en ruimtelijke
herstructureringsprocessen).

Op deze manier kunnen de inzichten uit de neoklassieke en Marxistische theorie ingepast
worden in een institutionele benadering van de stedelijke economie.

Met betrekking tot het tweede punt wordt de werkwijze van Healey gevolgd (Healey, 1991).
Healey stelt aan de hand van de inzichten uit de stedelijke theorieén een aantal hypothe-
sen op met betrekking tot het gedrag van individuele actoren op stedelijke onroerend-
goedmarkten en de sleutelfactoren die daar op van invioed zijn. Door deze hypothesen
vervolgens te toetsen aan de hand van gegevens over het functioneren van onroerend-
goedmarkten in een aantal steden kan worden onderzocht in hoeverre de stedelijke
theorieén een bijdrage kunnen leveren aan een ‘verklaring' voor het functioneren van
onroerend-goedmarkien. Deze hypothesen worden in deze studie overgenomen, met het
doel om ze toe te passen in de Nederlandse stedelijke context.

De kenmerken van de ruimtelijk-economische ontwikkelingen in een gebied kunnen in
verband worden gebracht met de processen die zich op de onroerend-goedmarkt in dat
gebied afspelen.

Uit de inzichten die de stedelijke theorieén opleveren kunnen een vijftal hypothesen
afgeleid worden. In de eerste plaats speelt de vraag naar onroerend goed een belangrijke
rol. De vraag naar onroerend goed valt uiteen in twee delen: de vraag naar onroerend
goed als consumptiegoed en de vraag naar onroerend goed als produktiegoed. Een
bouwproject wordt alleen ontwikkeld indien er een vraag bestaat naar het betreffende type
onroerend goed (los van het feit of de toekomstige gebruiker al wel of nog niet bekend is
en los van het feit of het bouwproces nu problematisch of onproblematisch verloopt).

De eerste hypothese luidt dan ook dat de vraag naar onroerend goed als consumptiegoed
en als produktiegoed voor een deel het verloop van processen op de onroerend-goed-
markt bepaalt.

In de tweede plaats beinvioedt de strijd tussen grondeigenaren en andere kapitaalbezitters
om een zo groot mogelijk deel van de surpluswinsten het verloop van stedelijke ontwikke-
lingen: het streven naar ontwikkelingswinsten speelt een bepaalde rol met betrekking tot
het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Grondeigenaren, projectontwikkelaars en investeerders nemen deel aan het ontwikkelings-
proces omdat zij verwachten ontwikkelingswinsten te kunnen behalen. Het streven naar
ontwikkelingswinsten bepaalt de strategieén van deze actoren en oefent een bepaalde
invioed uit op de ontwikkelingen die op de onroerend-goedmarkt plaatsvinden.

In de derde plaats bestaat er een vraag naar onroerend goed als beleggingsobject, die op
haar beurt het functioneren van onroerend-goedmarkten kan beinvioeden. Daarmee speelt
de dynamiek in de keuzes die beleggers (the global financial sector) maken tussen
verschillende beleggingsopties een rol: op welke manier willen financiéle instituties hun
geld beleggen, hoe maken zij een keuze tussen verschillende mogelijkheden van kapitaal-
belegging, in welk type onroerend goed wordt geinvesteerd en in welke gebieden zijn ze
bereid te investeren?

In de vierde plaats is er een verband tussen economische (her-)structurering en ruimtelijke
(her-)structurering. De hypothese is dan ook dat de dynamiek in de economische (her-
)ontwikkeling van een regio een bepaalde invioed uitoefent op de ontwikkelingen op een
lokale onroerend-goedmarkt. Die invioed kan bijvoorbeeld tot uiting komen in de hoogte
van de vraag in een bepaalde regio. Door technologische ontwikkelingen is er sprake van
een voortdurende interne dynamiek in het bedrijfsleven: de wijze waarop een bedrijf zich,
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als gevolg van nieuwe technologische ontwikkelingen en binnen bepaalde (inter-)nationale
verhoudingen ontwikkelt, kan van invioed zijn op de lokatie- en investeringsbeslissingen
die dat bedrijf neemt en daarmee op de vraag naar onroerend goed in een stedelijk
gebied.

Tenslotte kan aan de hand van de institutionele benadering van de stedelijke economie
een hypothese afgeleid worden met betrekking tot de invioed van de 'institutionele
structuur'. De relaties, of misschien beter de competitie, tussen actoren en organisaties
binnen een stedelijke gebied en tussen actoren en organisaties op regionaal, nationaal en
internationaal niveau, beinvioeden de vastgoedontwikkelingen binnen een bepaald gebied.
Op de kantorenmarkt mag bijvoorbeeld verwacht worden dat er sprake is van een
internationale competitie, terwijl op de woningmarkt veel meer sprake is van een lokale of
regionale competitie.

Samengevat gaat het om de volgende vijf hypothesen:

i De vraag naar onroerend goed als consumptie- en als produktiegoed is van
invioed op het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten;
2. Het streven naar ontwikkelingswinsten bepaalt de strategieén en het gedrag van

grondeigenaren, projectontwikkelaars en beleggers en beinvioedt daarmee het
functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten;

3. De dynamiek in de keuzes die beleggers maken tussen verschillende beleggings-
opties, en daarmee de vraag naar onroerend goed als beleggingsobject, speelt een
rol bij het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten;

4. De dynamiek in de economische (her-)ontwikkeling - bijvoorbeeld gekenmerkt door
technologische vernieuwing - van een regio heeft een bepaalde invioed op de
ontwikkelingen op een lokale onroerend-goedmarkt. Die invioed kan tot uiting
komen in de hoogte van de vraag naar onroerend goed in een bepaald gebied;

5. De competities tussen actoren en instituties op stedelijk niveau en tussen actoren
en instituties op regionaal, nationaal en internationaal niveau beinvioeden het
functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Deze hypothesen beogen aan te geven de relaties die er bestaan tussen economische
ontwikkelingen en ruimtelijke ontwikkelingen en in het bijzonder vastgoedontwikkelingen in
een stedelijk gebied, waarbij uitgegaan wordt van de handelingen van individuele actoren
en de sleutelfactoren die daarop van invioed zijn. Healey stelt dat toetsing van de
hypothesen een antwoord moet geven op de volgende vragen:

1. Wat is, in verhouding tot elkaar, het belang van achtereenvolgens de vraag naar
onroerend goed als produktie- en consumptiegoed en de vraag naar onroerend
goed als investeringsobject in een bepaald stedelijk gebied, voor iedere sector op
de onroerend-goedmarkt?

2. Welke verschillen treden hierin op tussen verschillende stedelijke gebieden/regio's
en tussen verschillende sectoren van de onroerend-goedmarkt binnen een
bepaalde stedelijke regio?

3. Wat is het belang van de relaties tussen actoren en instituties, die op lokaal niveau
binnen een bepaald stedelijk gebied opereren, onderling, vergeleken met het
belang van relaties die er bestaan tussen deze actoren en instituties en actoren en
instituties die op regionaal, nationaal of internationaal niveau opereren?
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Zijn de relaties op een lokale onroerend-goedmarkt uiteindelijk bepalend voor de
wijze waarop de ontwikkelingen plaatsvinden of worden die ontwikkelingen in
mindere of meerdere mate beinvioed door (economische) ontwikkelingen die op
een hoger schaalniveau plaatsvinden en die bijvoorbeeld de investeringsstrategieén
van internationaal opererende beleggers bepalen?

4. Welke verschillen doen zich hierin voor naar type onroerend goed en tussen
verschillende stedelijke gebieden?

5: In welke mate wordt ruimtelijke (her-)structurering van een gebied gestuurd door
economische (her-)ontwikkeling van dat gebied, bijvoorbeeld gemeten aan de hand
van de ontwikkeling van de vraag naar onroerend goed in een bepaald gebied?

6. Welke invioed heeft het ruimtelijke en economische overheidsbeleid gehad op het
verloop van vastgoedontwikkelingen in een stedelijk gebied? In hoeverre is het
stedelijk beleid in staat de ontwikkelingen te beinvioeden?

Een antwoord op deze vragen is belangrijk, omdat verwacht wordt dat zich in de afgelopen
jaren aanzienlijke veranderingen hebben voorgedaan ten aanzien van de wijze waarop de
gebouwde omgeving tot standkomt: wijzigingen in het niveau en de locatie van de
investeringen, in de wijze van financiering, in de verhoudingen tussen verschillende
groepen actoren die bij het ontwikkelingsproces betrokken zijn, etc. Bovendien zou een
antwoord op deze vragen een beeld geven van de inviced die uitgaat van bepaalde
ruimtelijk-economische ontwikkelingen in een gebied op het functioneren van de onroe-
rend-goedmarkt.

Daarnaast is er een 'wetenschappelijk' en 'maatschappelijk' belang. Indien een antwoord
verkregen zou kunnen worden op deze vragen, zou het in principe mogelijk zijn om een
theoretisch verband te leggen tussen vastgoedontwikkelingen, i.c. een economische
analyse van de strategieén van actoren en instituties die deel uitmaken van de stedelijke
onroerend-goedmarkt, en ruimtelijke ontwikkelingen op stedelijke schaal. Vanuit een
beleidsoogpunt zou beter ingespeeld kunnen worden op ontwikkelingen die op stedelijke
onroerend-goedmarkten plaatsvinden (bijvoorbeeld met betrekking tot het aanbod van
bouwgrond, de locatie van uitbreidingsgebieden, het beleid ten aanzien van toplocaties van
kantoren en public private partnerships).

Het is de vraag of deze wijzigingen zich ook in Nederland hebben voorgedaan. Daarmee
komt de vraag aan de orde die in hoofdstuk één gesteld werd, namelijk of de inzichten uit
de behandelde stedelijke theorieén gebruikt kunnen worden om de ontwikkelingen in
Nederlandse steden te interpreteren.

De hypothesen vormen tezamen een toetsingskader, aan de hand waarvan ruimtelijk-
economische ontwikkelingen - en in het bijzonder vastgoedontwikkelingen - geanalyseerd
kunnen worden.

De inzichten uit de stedelijke theorieén kunnen in principe ook in Nederland getoetst
worden, maar daarbij is in ieder geval één belangrijke nuancering op zijn plaats. De vijf
hypothesen suggereren dat ‘economische wetmatigheden' het verloop van vastgoedont-
wikkelingen bepalen. In Nederland wordt het functioneren van stedelijke onroerend-
goedmarkten voor een belangrijk deel bepaald door overheidsinvioeden (met name via het
aanbod van grond). Daardoor is een economische analyse niet zonder meer mogelijk.
Toch zal in hoofdstuk vier betoogd worden dat een economische analyse wel degelijk
goede aanknopingspunten kan bieden voor een analyse van stedelijke onroerend-
goedmarkten, zowel vanuit een theoretisch perspectief als een beleidsmatig perspectief.
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Het is interessant om de door Healey opgestelde hypothesen te ‘vertalen' naar Nederland,
omdat zo onderzocht kan worden in welke mate stedelijk-economische theorieén, die zijn
opgesteld voor een verklaring van stedelijke systemen in Groot-Brittannié en de V.S,
bruikbaar zijn voor een analyse van ruimtelijk-economische ontwikkelingen, die kenmer-
kend zijn voor steden in Nederland. Daarnaast zijn de hypothesen geschikt om juist de tot
standkoming van de gebouwde omgeving te analyseren (welk doel hier wordt nagestreefd).
Uiteindelijk zou er zo een vergelijking in internationaal opzicht gemaakt kunnen worden
tussen stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland en bijvoorbeeld Groot-Brittannié.
(Dat is overigens niet de opzet van deze studie.)
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Hoofdstuk vier: Hypothesen met betrekking tot het functioneren van de Neder-
landse onroerend-goedmarkt

4.1. Inleiding

In dit laatste hoofdstuk zullen met behulp van de resultaten uit hoofdstuk twee en drie
hypothesen worden opgesteld met betrekking tot het functioneren van de stedelijke
onroerend-goedmarkt in Nederland. )

In hoofdstuk één is gesteld dat in Nederland een dubbele inspanning geleverd moet
worden ten aanzien van de theorievorming met betrekking tot het functioneren van
onroerend-goedmarkten. In de eerste plaats moeten de bestaande stedelijke theorieén,
die voornamelijk op de situatie in Groot-Brittannié gebaseerd zijn, als het ware vertaald
worden naar de Nederlandse situatie. In de tweede plaats moeten deze theorieén zodanig
geoperationaliseerd worden dat ze een interpretatiekader kunnen bieden voor het functio-
neren van de onroerend-goedmarkt. Hiertoe zijn in het vorige hoofdstuk, op basis van de
institutionele benadering, gecombineerd met de inzichten uit de neoklassieke en Marxisti-
sche theorie, een aantal hypothesen opgesteld. Op basis van de resultaten uit hoofdstuk
twee kan een aanzet gegeven worden om die hypothesen te nuanceren aan de hand van
de kenmerken van de Nederlandse onroerend-goedmarkt.

De opzet van dit hoofdstuk is als volgt. In paragraaf 4.2. zal onderzocht worden in
hoeverre met behulp van de resultaten uit hoofdstuk twee de vragen die aan het slot van
hoofdstuk drie gesteld werden kunnen worden beantwoord. In paragraaf 4.3. zullen
vervolgens, uitgaande van de kenmerken van de Nederlandse onroerend-goedmarkt, de
hypothesen genuanceerd worden. Het hoofdstuk wordt afgesloten met een aantal conclu-
sies.

4.2. Een antwoord op de vragen?

Aan het einde van hoofdstuk drie zijn een zestal vragen opgenomen die zijn overgenomen
van Healey (1991); toetsing van de hypothesen zou een antwoord op die vragen moeten
opleveren. Gesteld werd dat het belangrik is om te zoeken naar antwoorden op deze
vragen, omdat verwacht kan worden dat zich in de afgelopen jaren aanzienlijke verande-
ringen hebben voorgedaan ten aanzien van de wijze waarop de gebouwde omgeving tot
standkomt (wijzigingen in het niveau en de locatie van de investeringen, in de wijze van
financiering, in de verhoudingen tussen verschillende groepen actoren die bij het ontwik-
kelingsproces betrokken zijn, etc.) Daarnaast zou een antwoord op die vragen bij kunnen
dragen aan de theoretische discussie met betrekking tot dit onderwerp en aanknopings-
punten voor beleid op kunnen leveren.

In deze paragraaf zal worden onderzocht in hoeverre het mogelijk is om, op basis van het

overzicht van het functioneren van de onroerend-goedmarkt uit hoofdstuk twee, die vragen
te beantwoorden.
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1z Wat is, in verhouding tot elkaar, het belang van achtereenvoligens de vraag
naar onroerend goed als produktie- en consumptiegoed en de vraag naar
onroerend goed als investeringsobject in een bepaald stedelijk gebied, voor
iedere sector op de onroerend-goedmarkt?

Beide vormen van vraag zijn van belang op de onroerend-goedmarkt (dat onderscheidt de
onroerend-goedmarkt ook van andere markten). In het algemeen zal de beslissing om te
investeren in onroerend goed worden beinvioed door de vraag naar onroerend goed als
produktie- en consumptiegoed. De vraag is hoever die invioed reikt en in welke mate de
beslissing om te investeren in onroerend goed door andere factoren wordt bepaald. Hierin
treden verschillen op per sector van de onroerend-goedmarkt.

De woningmarkt bestaat uit twee delen: de sociale woningbouwsector en de vrije-
sectorbouw.

Het functioneren van de sociale woningbouwsector wordt voornamelijk bepaald door
politieke beslissingen en is nauwelijks gevoelig voor veranderingen die zich op de markt
voordoen. Het belang van de vraag die er bestaat naar sociale woningbouw is daarom niet
groot. Weliswaar zullen de politieke beslissingen beinvioed worden door de geconstateer-
de behoefte aan sociale woningbouw, maar die relatie is er alleen indirect.

Institutionele beleggers zijn vaak als financier betrokken bij projecten in de sociale woning-
bouwsector (in de vorm van onderhandse leningen aan woningbouwverenigingen).

Op de markt voor vrije-sectorwoningen is de consumptieve vraag naar woningen in hoge
mate bepalend voor de hoogte van de investeringen. Dit blijkt uit de grote fluctuaties die
optreden in het aanbod van vrije-sectorwoningen (het aandeel van de vrije-sectorbouw in
het totaal aantal nieuwbouwwoningen varieerde van 6% in 1983 tot 39% in 1987); er is
een duidelijk verband tussen de hoogte van de consumptieve vraag (die vooral bepaald
wordt door de hoogte van de hypotheekrente en de 'mate van economische groei) en de
bouw van vrije-sectorwoningen. Dat verband lijkt op de woningmarkt veel sterker te zijn
dan op de commerciéle vastgoedmarkt!

Met betrekking tot de opdrachtgeving in de vrije sector blijkt vooral het aandeel van de
'‘bouwers voor de markt' jaarlijks sterk te fluctueren. Zij nemen, afhankelijk van de hoogte
van de consumptieve vraag, het initiatief om te bouwen; de projecten worden veelal
gefinancierd door institutionele beleggers.

De situatie op de markt voor vrije-sectorwoningen wisselt bijna jaarlijks, maar er lijkt geen
sprake te zijn van structurele verschuivingen. Wel is het zo dat de invioed van de overheid
op de woningmarkt afneemt, niet alleen omdat de particuliere sector een grotere rol als
opdrachtgever heeft gekregen, maar ook omdat de rol van de particuliere sector met
betrekking tot de financiering belangrijker is geworden. Het gevolg is dat de nieuwbouw op
de woningmarkt steeds gevoeliger en duidelijker reageert op veranderingen in de hoogte
van de consumptieve vraag.' .

De situatie op de markt voor industrieel onroerend goed wijkt hier van af. Institutionele
beleggers hebben slechts geringe interesse voor industrieel onroerend goed, waarschijnlijk
omdat ze het risico te groot vinden: de specifieke eisen van de gebruiker maken een
bedrijffsgebouw vaak oninteressant om op de markt te verhandelen. Een andere reden zou
kunnen zijn dat bedrijven schijnbaar over genoeg kapitaal beschikken om de ontwikkeling
van een gebouw zelf te financieren.

In vergelijking met bijvoorbeeld Groot-Brittannié is er echter nog steeds sprake van een aanzienlijke
overheidsinvioed, door de monopolie-positie van de overheid ten aanzien van het aanbod van
bouwgrond. Bovendien bepalen de gemeenten de lokaties waar uitbreidingen mogen plaatsvinden.
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Zodoende is er geen duidelijk verband tussen produktieve vraag en investeringsvraag op
deze markt. Opvallend is dat dat in het buitenland wel het geval is: daar investeren
institutionele beleggers wel in bedrijfsgebouwen.’

Op de kantorenmarkt blijkt dat de investeringen in ieder geval voor een deel bepaald
worden door andere factoren dan de produktieve vraag. Ondanks het huidige overaanbod
van kantoren wordt er nog steeds door gebouwd. Deze ontwikkeling leidt tot de veronder-
stelling dat de investeringen in kantoorgebouwen deels een autonoom karakter hebben
(althans, de hoogte van de produktieve vraag is niet ‘alles bepalend’). Opdrachtgevers zijn
slechts bereid voor de markt te bouwen als er voldoende vraag naar kantoorruimte
bestaat, maar het huidige overaanbod en de constante verhouding in ‘voor de markt
bouwen en ‘voor de toekomstig gebruiker' bouwen laat zien dat andere factoren een rol
spelen op deze markt.

Uit cijfers (zie hoofdstuk twee) blijkt verder dat van de nieuwbouw van kantoren ongeveer
70% bestemd is voor een gebruiker die vooraf bekend is, terwijl de overige 30% voor de
markt gebouwd wordt; die verhouding blijkt de afgelopen tien jaar vrij constant geweest te
zijn.

In het algemeen geldt dat - of de toekomstige gebruiker nu wel of niet vooraf bekend is -
de interesse van institutionele beleggers voor de kantorenmarkt groot is; hun aandeel in de
financiering van de nieuwbouw van kantoren is in de afgelopen jaren dan ook flink
toegenomen.

Op de markt voor winkels en winkelcentra is er geen direct verband tussen de hoogte van
de consumptieve vraag en de investeringsvraag; wel tussen de produktieve vraag (de
vraag van winkelketens naar winkelruimte) en de investeringsvraag. De relatief hoge
huuropbrengsten en de regulering van deze markt door de overheid (ze houdt ongewenste
uitbreidingen tegen) houden het risico voor investeerders laag, zodat dit verband wellicht
minder sterk aanwezig is dan op de kantorenmarkt.

Overigens investeren de institutionele beleggers hoofdzakelijk in winkelcentra. Solitaire
winkels zijn, vanwege de geringe investering die er mee gemoeid is, niet zo interessant
voor hen. Met betrekking tot die solitaire winkels zal dus vooral de produktieve vraag van
belang zijn. Momenteel vinden op deze markt vooral investeringen in herontwikkeling van
winkelcentra plaats.

De invioed van de vraag naar onroerend goed uit consumptief en produktief cogpunt op de
investeringsvraag komt vooral tot uiting in de verschuivingen die optreden met betrekking
tot de aandelen van verschillende typen onroerend goed in de totale vastgoedportefeuilles
van institutionele beleggers. Zo is er een verschuiving opgetreden in investeringen van de
woningmarkt naar de kantorenmarkt en, recentelijk, van de kantorenmarkt naar de
winkelmarkt. De ontwikkelingen op de markt voor industrieel onroerend goed staan hier los
van. Het totale aandeel dat institutionele beleggers van hun beleggingsportefeuilles in
vastgoed investeren schommelt al jaren rond de 11% en is vrij constant. Schijnbaar wordt
de beslissing van institutionele beleggers om in onroerend goed te investeren slechts in
geringe mate beinvioed door de ontwikkelingen op de onroerend-goedmarkt. Bij hun
beslissing om in een bepaalde sector van de vastgoedmarkt te investeren spelen die
ontwikkelingen echter wel degelijk een rol.

Reden daarvoor is wellicht dat het in het buitenland (Groot-Brittannié) mogelijk is om hogere ontwikke-
lingswinsten te behalen uit de ontwikkeling van industriee! onroerend goed (door de schaarste aan
bouwgrond) en het feit dat de risico's binnen andere sectoren van de onroerend-goedmarkt er groter
zijn, zodat ontwikkelaars op zoek gaan naar alternatieven (zie hoofdstuk twee).
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Een vergelijking met het buitenland is vooralsnog moeilijk te maken. Onroerend-goed-
markten hebben over het -algemeen een instabiel karakter; daar vormt Nederland geen
uitzondering op. Er doen zich voortdurend grote schommelingen voor in de marktverhou-
dingen. Dat zegt echter niet zoveel over het relatieve belang van de consumptieve en
produktieve vraag en van de investeringsvraag. Bovendien is er sprake van een grote
diversiteit in het functioneren van de deelsectoren.

Voorzichtig zou gesteld mogen worden dat, in vergeliking met het buitenland, de investe-
ringen in onroerend goed een relatief autonoom karakter hebben, gezien het vrij hoge en
constante aandeel van vastgoed in de beleggingsportefeuilles van institutionele beleggers.
Dat zal onder andere veroorzaakt worden door het gegeven dat beleggen in onroerend
goed in Nederland zonder veel risico mogelijk is door de aanzienlijke overheidsinvioed (zie
antwoord op vraag 6). Het gevolg is wel dat de rendementen in Nederland relatief laag
zijn; beleggen in onroerend goed gebeurt in Nederland vooral uit het oogpunt van
risicospreiding. Dit heeft tot gevolg dat de beleggingen in onroerend goed, in vergelijking
met bijvoorbeeld Groot-Brittannié, een relatief stabiel karakter hebben.

2. Welke verschillen treden hierin op tussen verschillende stedelijke gebie-
den/regio's en tussen verschillende sectoren van de onroerend-goedmarkt
binnen een bepaalde stedelijke regio?

Deze vraag kan eigenlijk nog niet beantwoord worden op basis van de resultaten van de
vastgoedstudies. Er is in Nederland namelijk weinig onderzoek gedaan naar het functione-
ren van onroerend-goedmarkten op 'micro-niveau’, in verschillende stedelijke gebieden’.
Dergelijk onderzoek is wel gewenst, aangezien het zowel uit het oogpunt van beleidsvor-
ming als uit het oogpunt van theorievorming belangrijk is om te weten in welke mate de
stedelijke ruimtelijke structuur van invioed is op het functioneren van de onroerend-
goedmarkt (vergelijk ook met het onderzoek van Brouwer, 1989). Informatie daarover kan
alleen verkregen worden door empirisch onderzoek op micro-niveau uit te voeren.

Het is wel mogelijk om op regionaal niveau een (beperkte) vergelijking te maken.

Met betrekking tot de woningmarkt zullen er waarschijnlijk geen grote verschillen zijn
tussen regio's. Het aanbod volgt in grote mate de consumptieve vraag; verschillen tussen
regio's zullen dan ook in hoge mate samenhangen met de consumptieve vraag in de
regio's. Daarnaast speelt ook de economische structuur van de regio's een rol.
Investeringen in nieuwbouw van kantoren zijn geconcentreerd in de Randstad. Het is niet
bekend of er belangrijke verschillen zijn tussen het functioneren van de kantorenmarkt in
de Randstad en in overig Nederland, maar het mag wel verondersteld worden. Uit
onderzoek dat in Helmond is verricht blikt dat de vraag naar nieuwe kantoorruimte
hoofdzakelijk voortkomt uit een vervangingsbehoefte van bedrijven die daar reeds
gevestigd zijn. Verwacht mag worden dat in de Randstad de vraag in grotere mate een
(inter-)nationaal karakter zal hebben. Bovendien mag verondersteld worden dat in de grote
steden vooral projectontwikkelaars en institutionele beleggers als opdrachtgever voor
nieuwbouw van kantoren zullen optreden, terwijl in middelgrote steden meer voor eigen
gebruik, dus in opdracht van de toekomstige gebruiker, gebouwd wordt. De hogere huren
in de Randstad en de grotere vraag die daar bestaat maken kantoorgebouwen tot een
aantrekkelijk investeringsobject (hogere rendementsverwachtingen).

Met betrekking tot de winkelmarkt zijn er geen belangrijke regionale verschillen te

B Een uitzondering hierop vormen enkele onderzoeken van het RIGO (1982, 1984 en 1987) en het

onderzoek van Brouwer (1989).
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constateren. Winkelcentra volgen de bevolkingsspreiding over Nederland. Opvallend is dat
de hoogste winkelhuren niet in de Randstad worden gerealiseerd, maar in Maastricht. Ook
andere middelgrote steden als Amhem en Breda scoren hoog (oorzaak: beperkt aanbod
van bouwgrond met winkelbestemming in aantrekkelijke historische binnensteden). De
winkelmarkt onderscheidt zich op verschillende punten van de kantorenmarkt. De huidige
tendens in Nederland is dat er vooral geinvesteerd wordt in herontwikkeling van bestaande
winkelcentra. Verder wordt de winkelmarkt sterk beinvioed door de vraag naar winkel-
ruimte van enkele grote winkelketens. Hun vraag naar winkelruimte bepaalt voor een
belangrijk deel het functioneren van de markt.

Industriéle bedrijvigheid is heel anders gespreid over Nederland dan de dienstensector.
Aangezien op deze markt met name de produktieve vraag naar bedrijfspanden een rol
speelt, volgt de nieuwbouw van industrieel onroerend goed de spreiding van de industriéle
bedrijvigheid over Nederland. Onderstaande figuren laten die verschillen heel duidelijk
zien.

=
figuur 4.1, =
SPECIALISATE N /
KANSRIUKE DIENSTEN

MATE VAN RELATEVE
SPECIALISATE

- STERK
B

Sterk:

INDEX die.
INDEX ind. > -0

Opmerking: De relatieve specialisatie is alleen weergegeven voor die gebieden, die nog redelijk
wat kansrijke bedrijvigheid herbergen (INDEX-waarde groter dan 50)

(bron: Louter, Economische potenties en ruimtelijke ontwikkelingen in Nederland, paper
R.S.A.-dag 1990)
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In figuur 4.1. wordt duidelijk gemaakt hoe de spreiding van kansrijke diensten in Nederland
is. De prominente rol van de Randstad lijkt hier onbetwistbaar.

Als bij het meten van regionale economische ontwikkeling echter de kansrijke industriéle
activiteiten in beeld worden gebracht ontstaat figuur 4.2. Dit beeld is geheel anders dan
het voorgaande, immers de specialisatie in technologische kansrijke industrie speelt zich
veel sterker af buiten de Randstad.

figuur 4.2,

KANSRIJKE INDUSTRIE
MATE VAN RELATEVE
SPECIALISATE

-
SPECIALISATIE IN TECHN / 3 gf\‘,’»“{

Sterk:

INDEX die.

€00

Opmerking: De relatif\(e specialisatie is alleen weergegeven voor die gebieden, die nog redelijk
wat kansrijke bedrijvigheid herbergen (INDEX-waarde groter dan 50)

(bron: Louter, 1990.)

De conclusie luidt hier dat onderzoek gewenst is naar de relatie tussen de kenmerken van
een stedelijk gebied of regio en het functioneren van de onroerend-goedmarkt in dat
gebied. (In par. 4.4. wordt daar verder op ingegaan.)

3. Wat is het belang van de relaties tussen actoren en instituties, die op lokaal
niveau binnen een bepaald stedelijk gebied opereren, onderling, vergeleken
met het belang van relaties die er bestaan tussen deze actoren en instituties
en actoren en instituties die op regionaal, nationaal of internationaal niveau
opereren?

Bij de beantwoording van deze vraag gaat het er om te onderzoeken of de relaties op een
lokale onroerend-goedmarkt uiteindelijk bepalend zijn voor de ontwikkelingen die daar
plaatsvinden of dat die ontwikkelingen in mindere of meerdere mate worden beinvioed
door ontwikkelingen die op een hoger schaalniveau plaatsvinden.

De meeste projectontwikkelaars en institutionele beleggers opereren op nationaal niveau.
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Hun beslissingen om vastgoed te ontwikkelen c.q. er in te investeren hangen sterk samen
met renteontwikkelingen, rendements- en risicoverwachtingen en economische groeiver—
wachtingen. Vaak zijn zij in staat een keuze te maken in welke regio of stad zij willen
investeren, afhankelijk van de verwachtingen die zij hebben ten aanzien van de ontwikke—
lingspotenties van de betreffende regio's of steden. In principe zijn projectontwikkelaars
daardoor in staat om gemeenten tegen elkaar uit te spelen: als de prijs van bouwgrond te
hoog is of als andere ongunstige factoren een lokale markt beinvioeden kunnen zij
gemakkelijk uitwijken naar een andere gemeente.

Institutionele beleggers maken bij een investeringsbeslissing een keuze tussen investeren
in onroerend goed of bijvoorbeeld aandelen of staatsobligaties. Bovendien kunnen zijn een
keuze maken tussen investeren in Nederland of in buitenlands onroerend goed.

De consumptieve en produktieve vraag naar onroerend goed is in veel sterkere mate van
regionale of lokale oorsprong. Nationale en/of internationale competities zullen in dit geval
veel minder een rol spelen. Uitzondering hierop vormt wellicht de kantorenmarkt in de
Randstad.

Een opvallende ontwikkeling die zich momenteel voordoet is dat bij de ontwikkeling van
nieuwe projecten steeds vaker sprake is van samenwerkingsverbanden tussen meerdere
projectontwikkelaars, institutionele beleggers en de overheid. De oorzaak daarvan is
gelegen in het feit dat in toenemende mate zeer grootschalige projecten worden ontwik-
keld, die niet door één belegger gefinancierd kunnen worden, en in het feit dat gemeente-
lijke overheden steeds vaker het initiatief tot herontwikkeling van een gebied nemen,
waarbij het in veel gevallen om een grootschalige aanpak gaat die zij niet zelf kunnen
financieren.

Dit kan tot gevolg hebben dat concurrentieverhoudingen een heel andere rol gaan spelen
dan voorheen (tot uiting komend in de prijs van het onroerend goed?). De deeinemende
partijen - inclusief de overheid - gaan veel meer als partners optreden.

De gevolgen hiervan kunnen nu nog niet goed ingeschat worden, maar verwacht mag
worden dat de verschuiving in de stedelijke ontwikkeling naar een grootschalige projects-
gewijze aanpak van invioed is op het functioneren van de onroerend-goedmarkt.

Concluderend kan opgemerkt worden dat een lokale onroerend-goedmarkt in ieder geval
op een viertal manieren beinvioed zal worden door processen die zich op regionaal,
nationaal of internationaal niveau afspelen:

- Voor institutionele beleggers vormt het onroerend goed een onderdeel van hun
totale beleggingsportefeuille. Ontwikkelingen op de kapitaalmarkt, en ontwikkelingen
op buitenlandse onroerend-goedmarkten beinvioeden hun beslissingen ten aanzien
van vastgoedinvesteringen;

- Projectontwikkelaars zijn alleen actief op de onroerend-goedmarkt. Voor hen zijn
macro-economische grootheden, zoals de groei van de economie, de inflatie en de
rente, van belang, naast verwachtingen ten aanzien van de vraag naar gebouwen;

- Internationaal opererende bedrijven zijn vaak in staat om ten aanzien van hun
vestigingsplaats een afweging te maken tussen lokaties in verschillende steden en
in verschillende landen. Hun vraag naar bedrijffsgebouwen is van invioed op het
functioneren van een lokale onroerend-goedmarkt;

- Met name op de markten voor kantoren en industrieel onroerend goed is er sprake
van een competitie tussen verschillende gemeenten. Gemeenten proberen nieuwe
bedrijven binnen te halen door het stellen van gunstige randvoorwaarden, zoals het
aanbod van goedkope bouwgrond.

De vraag- en aanbodverhoudingen op de onroerend-goedmarkt worden gekenmerkt door
het feit dat de aanbieders veelal nationaal opereren, terwijl de vragers veel vaker gebon-
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den zijn aan een lokale of regionale markt.

4. Welke verschillen doen zich hierin voor naar type onroerend goed en tussen
verschillende gebieden?

Zie ook het antwoord op vraag drie.

Met betrekking tot sociale woningbouw bestaat er geen echte vrije-marktsituatie. De
woningbouwverenigingen opereren hier als enige opdrachtgevers. Er is geen sprake van
welke vorm van competitie dan ook.

Op de markt voor vrije-sectorwoningen opereren zowel kleinere bouwbedrijven (hoofdza-
kelijk op een lokale markt gericht) en projectontwikkelaars (meestal op de nationale markt
gericht). Kleinere gemeenten werken vaak bij meerdere projecten samen met dezelide
projectontwikkelaar.

Institutionele beleggers zijn in de afgelopen jaren steeds meer als financierder op gaan
treden. Bij hun investeringsbeslissing maken zij een afweging tussen onroerend goed en
andere beleggingsopties en tussen de verschillende sectoren van de onroerend-goed-
markt. Op dit punt wordt de woningmarkt beinvioed door zich buiten de lokale markt
afspelende processen.

Met betrekking tot de kantorenmarkt moet onderscheid gemaakt worden tussen de
Randstad en overig Nederland. De Randstad maakt deel uit van een internationale
kantorenmarkt; de vraag zal hier dan ook veel meer een internationaal karakter hebben.
Op de winkelmarkt opereren de grote winkelketens en de projectontwikkelaars op nationaal
niveau. De behoefte aan winkels en winkelcentra komt echter voort uit de lokale en
regionale vraag.

Op de markt voor industrieel onroerend goed zijn vooral de investeringsbeslissingen van
de bedrijven/gebruikers van invioed op het functioneren van de markt. Een groot gedeelte
van de vraag komt waarschijnlijk voort uit een vervangingsbehoefte.

In het geval dat het gaat om bedrijven die zich nieuw vestigen is er wel sprake van een
competitie op (inter)nationaal niveau. De grotere bedrijven zijn meestal niet athankelijk van
een lokale markt en kunnen daarom gemeenten (soms zelfs in verschillende landen) tegen
elkaar uitspelen.

De verschillen tussen sectoren en stedelijke regio's komen op dit punt vooral tot uiting in
de samenstelling van de vragers op de deelmarkten; de aanbieders opereren zoals gezegd
waarschijnlijk in veel grotere getale op nationaal niveau. Er is echter weinig bekend over
de uitwerking van de vraag- en aanbodverhoudingen in een stedelijk gebied; onderzoek
hiernaar is gewenst.

5. In welke mate wordt ruimtelijke (her-)structurering van een gebied gestuurd
door economische (her-)ontwikkeling van dat gebied, bijvoorbeeld gemeten
aan de hand van de ontwikkeling van de vraag naar onroerend goed in een
bepaald gebied?

Voor zover bekend is in Nederland geen onderzoek verricht naar de relatie tussen
ruimtelijke (her-)structurering en economische (her-)ontwikkeling. Verondersteld wordt dat
economische ontwikkelingen (bijv. door technologische vernieuwing of schaalvergroting)
van invioed zijn op ruimtelijke ontwikkelingen. Dit zou dan tot uitdrukking kunnen komen in
de hoogte van de vraag naar onroerend goed in een bepaald gebied en de soort vraag
(naar welk type).

Zo zou bijvoorbeeld gesteld kunnen worden dat bepaalde technologische vernieuwingen er
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voor gezorgd hebben dat de eisen die bedrijven stellen aan kantoorruimten in vergaande
mate gestandaardiseerd zijn. Dat heeft tot gevolg gehad dat de risico's voor projectontwik-
kelaars om ‘voor de markt' te bouwen sterk zijn afgenomen. Er hoeft immers in veel
mindere mate rekening te worden gehouden met de specifieke wensen van de toekomsti-
ge gebruiker. Voor het functioneren van de kantorenmarkt betekent dit dat projectontwik-
kelaars veel meer als opdrachtgever op zijn gaan treden, terwijl het ‘bouwen voor de
markt' hierdoor aan populariteit gewonnen heeft.

Op een zelfde manier zou geredeneerd kunnen worden dat de technologische vemieuwin-
gen die zich in de industriéle sector hebben voorgedaan er blijkbaar toe hebben geleid dat
industriéle bedrijven juist hele specifiecke wensen hebben ten aanzien van een bedrijfs-
pand. Voor projectontwikkelaars is deze markt daarom veel minder interessant.

Met betrekking tot de woningmarkt zijn reeds langer geleden technologische vernieuwingen
verantwoordelijk geweest voor veranderingen in het bouwproces. Die technologische
ontwikkelingen maakten produktiebouw van woningen mogelijk, zodat veel sneller op grote
schaal woningen gebouwd konden worden. Dit lokte eveneens projectontwikkelaars en
institutionele beleggers, die geinteresseerd zijn in grote investeringen ineens.

De ontwikkelingen hierboven zijn kenmerkend voor Nederland als geheel en gelden niet
specifiek voor een regio. Een andere vraag is welk verband er is tussen regionaal-
economische ontwikkelingen en het functioneren van vastgoedsectoren in die regio. In een
recent artikel hebben wij ons die vraag gesteld met betrekking tot de industriéle sector en
de dienstensector (Boekema en Van der Krabben, nog niet verschenen).

Verwacht mag worden dat het verband dat er bestaat tussen regionaal-economische
ontwikkelingen en, resp., de industriéle sector en de dienstensector van elkaar afwijkt.
Voor de industriéle sector geldt dat de economische ontwikkelingspotenties van een regio
een bepaalde vraag naar bedrijffspanden genereert. Aangezien de produktieve vraag als de
belangrijkste sleutelfactor op deze markt kan worden beschouwd is het verband in dit
geval dus wvrij direct aanwezig. Voor de kantorenmarkt zijn de relaties tussen regionaal-
economische ontwikkelingen en vastgoedontwikkelingen gecompliceerder. De produktieve
vraag naar kantoorgebouwen, voortkomend uit regionaal-economische groeipotenties, is
hier eveneens van invioed, maar de ontwikkelingen op de kantorenmarkt worden ook voor
een belangrijk deel bepaald door de investeringsstrategieén van projectontwikkelaars en
institutionele beleggers. Projectontwikkelaars opereren vaak als opdrachtgevers op deze
markt; hun strategieén worden bepaald door het streven naar ontwikkelingswinsten. Voor
institutionele beleggers is een kantoorgebouw in de eerste plaats een beleggingsobject; de
dynamiek in hun beleggingskeuzes wordt onder meer bepaald door de (verwachte)
omvang van de vraag naar kantoorgebouwen in een regio, rendementsverwachtingen en
investeringsrisico's, de hoogte van de kantoorhuren in een regio en alternatieve beleg-
gingsmogelijkheden (in andere typen onroerend goed, in andere regio's en op andere
beleggingsmarkten). Dit laatste betekent dat niet alleen de ontwikkelingspotenties van de
dienstensector in een regio - als de voornaamste kantoorgebruikers - van invioed zijn op
de dynamiek in deze vastgoedsector, maar dat ook andere kenmerken van een regio een
rol spelen, zoals de beschikbaarheid van een (internationale) toplocatie waar hoge huren
gerealiseerd kunnen worden en de omvang van de beschikbare bouwgrond met kantoor-
bestemming. Bovendien beinvioeden algemeen geldende factoren de beleggingskeuzen
van institutionele beleggers (rentestand, groeiverwachtingen ten aanzien van de economie,
koersontwikkelingen van sleutelvaluta, rendementsontwikkelingen op andere markien).
Meer dan het geval is met betrekking tot de industriéle sector kan de regionale kantoren-
markt dan ook als een '‘open markt' gekenschetst worden.
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6. Welke invioed heeft het ruimtelijke en economische overheidsbeleid gehad op
het verloop van vastgoedontwikkelingen in een stedelijk gebied? In hoeverre
is het stedelijk beleid in staat de ontwikkelingen te beinvioeden?

De overheid oefent grote invioed uit op het functioneren van de Nederlandse onroerend-
goedmarkt, onder meer tot uiting komend in het verlenen van subsidies, het reguleren van
huurprijzen, het maken van bestemmingsplannen, het verlenen van bouwvergunningen,
allerlei wet- en regelgeving en de grondexploitatie.

Het grootste gedeelte van de bouwgrond in Nederland is in handen van de gemeentelijke
overheden, die in feite als grondontwikkelaars opereren en daarmee in staat zijn zich een
deel van de ontwikkelingswinsten toe te eigenen. Bovendien kunnen zij de grondprijs
bepalen, zijn zij in staat de locatie van nieuwe bouwontwikkelingen te bepalen en be-
invioeden zij (bewust of onbewust) de mate van schaarste van bouwgrond (van invioed op
de waardeontwikkeling van onroerend goed).

Met name wat betreft de monopoliepositie van de gemeentelijke overheden op de
grondmarkt onderscheidt Nederland zich van andere Westerse landen.

Vanaf het einde van de jaren zeventig heeft zich een verschuiving voorgedaan in de
overheidsinvesteringen in de gebouwde omgeving: die zijn aanzienlijk gedaald. De
overheid is daardoor minder dan voorheen in staat actief invioed uit te oefenen op de
investeringen in de gebouwde omgeving; ze heeft meer een controlerende taak gekregen.
Daarnaast heeft zij een nieuwe, meer strategische taak ontwikkeld: zij neemt meer dan
vroeger het initiatief tot grootschalige ontwikkelingen, waarbij zij projectontwikkelaars en
beleggers probeert te interesseren voor deelname aan projecten.

De vraag is hoever de invioed van de overheid gaat. Bepaalt zij de ontwikkelingen op de
onroerend-goedmarkt of maakt zij deel uit van de markt en is zij "slechts" marktpartij?

Het uitgangspunt is hier dat de rol van de overheid op de onroerend-goedmarkt in tweeén
gesplitst kan worden: enerzijds heeft zij een controlerende en regulerende taak en staat zij
'buiten de markt', anderzijds is zij marktpartij en maakt deel uit van de markt.

Op de markt voor vrije-sectorwoningen oefent de overheid invloed uit (alleen op de
eerstehands gebouwenmarkt) doordat zij in de meeste gevallen grondeigenaar is, doordat
zZij de lokatie van nieuwbouw kan bepalen en doordat zij een deel van de vrije-sectorbouw
subsidieert. Bovendien stelt zij over het algemeen de grenzen voor uitbreidingsmogelijkhe-
den. Aangezien de ontwikkeling van woningbouwprojecten echter wordt uitgevoerd door
projectontwikkelaars en bouwondernemingen is er toch sprake van een marktgebeuren,
waar economische wetmatigheden, althans gedeeltelijk, het verloop van de ontwikkelingen
bepalen. De overheid maakt deel uit van deze markt als aanbieder van grond. De invioed
van de overheid op de tweedehands gebouwenmarkt is gering, zodat hier in meerdere
mate sprake is van een 'vrije-marktsituatie’. Toch is de overheid hier - zij het op indirecte
wijze - ook spelbepaler: met name de belastingwetgeving (aftrekbaarheid van hypotheek-
rente) is van invioed op de hoogte van de vraag naar woningen.

(De sociale woningbouw is een overheidstaak en valt eigenlijk buiten deze discussie)

De kantorenmarkt is te beschouwen als een vrije markt. De overheid maakt daar deel van
uit als de aanbieder van grond en als gebruiker van kantoorgebouwen. Aangezien zowel
een projectontwikkelaar - als aanbieder van gebouwen - als een bedrijf - als vrager van
een kantoorgebouw - vrij is om lokaties in verschillende steden tegen elkaar af te wegen,
kan gesteld worden dat het prijsverloop van grond en gebouwen op de markt tot stand
komt. De overheid heeft daarnaast een regulerende taak, in de zin dat zij het aanbod van
nieuwe kantooriokaties bepaalt.

Wanneer de kantoorgebouwen eenmaal op de markt zijn gebracht, is er geen directe
overheidsinvioed meer mogelijk.
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Op de markt voor winkels en winkelcentra is de private sector verantwoordelijk voor de tot
standkoming van de gebouwen. De overheid heeft hier vooral een controlerende en
regulerende taak: zij bepaalt de behoefte aan nieuwe ontwikkelingen. Verder is haar rol
vergelijikbaar met die op de kantorenmarkt.

De rol van de overheid met betrekking tot de nieuwbouw van bedrijfspanden is vergelijk-
baar met haar rol op de kantorenmarkt.

Het bovenstaande doet vermoeden dat een economische analyse van de handelingen van
actoren en instituties op stedelijke onroerend-goedmarkten, wel degelijk zinvol is. Een
dergelijke conclusie trekken Kruijt et al. (1990) ten aanzien van een economische analyse
van de grondmarkt. Zij stellen dat op de grondmarkt economische wetmatigheden de
marges bepalen waarbinnen de grondprijzen zich bewegen en dat politieke beslissingen de
uiteindelijke positie van de grondprijs bepalen.

Dit uitgangspunt zou ook gehanteerd kunnen worden voor een analyse van de totale
onroerend-goedmarkt (grond én gebouwen). Wellicht zijn hier economische wetmatighe-
den zelfs in sterkere mate bepalend voor de ontwikkelingen die er plaatsvinden.

De ontwikkeling van gebouwen vindt grotendeels plaats op een ‘vrije markt': een economi-
sche analyse daarvan is dan ook zeer goed mogelik. Echter, de ontwikkeling van
gebouwen kan niet los gezien worden van het aanbod en de ontwikkeling van bouwgrond
en dat wordt weer in grote mate beinvioed door politieke beslissingen. Maar overeind blijft
dat marktpartijen slechts geinteresseerd zijn in de ontwikkeling van of investeringen in
gebouwen als dat winstgevend is c.q. voldoende rendement oplevert. De overheid zal
daar, bij het aanbod van bouwgrond, ook rekening mee moeten houden. Zij kan immers
bepaalde ontwikkelingen wel proberen te stimuleren (bijvoorbeeld de herontwikkeling van
een winkelcentrum), maar voor de uitvoering van de herontwikkeling is Zij afhankelijk van
de medewerking van projectontwikkelaar en institutionele beleggers.

Gesteld zou kunnen worden dat voor de grond- en gebouwenmarkt gezamenlijk eerder
sprake is van een wisselwerking tussen ‘economische wetmatigheden' en ‘politieke
beslissingen' (dat wijkt dus af van de analyse die Kruijt et al. van de grondmarkt maken).
Empirisch onderzoek naar die wisselwerking is gewenst.

4.3. Toetsing van de hypothesen

Op basis van het voorgaande kunnen nu een aantal (voorlopige) conclusies getrokken
worden ten aanzien van de 'geldigheid' van de hypothesen in de onroerend-goedsectoren.
(Enige overlap met paragraaf 4.2. is onvermijdelijk.)

1 De vraag naar onroerend goed als consumptie- en als produktiegoed is van
invioed op het functioneren van onroerend-goedmarkten.

De geldigheid van deze hypothese is vanzelfsprekend. Vastgoedontwikkelingen worden
alieen in gang gezet als er een vraag bestaat naar het type gebouw. Het verschil tussen
de sectoren kan worden uitgedrukt in de mate van 'hardheid’ van de vraag die producen-
ten van gebouwen wensen voordat gebouwd wordt. In de meerderheid van de gevallen
wordt er pas gebouwd wanneer er een concrete vraag bestaat: de toekomstige gebruiker
is dan bekend. Afhankelijk van verwachtingen ten aanzien van nationale economische
groei, het verloop van de hypotheekrente, sectorale ontwikkelingen enz. wordt er in een
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aantal gevallen speculatief gebouwd: de toekomstige gebruiker is nog niet bekend, maar er
is wel een behoefte aan het type gebouw geconstateerd. Speculatief bouwen vindt
voornamelijk plaats op de kantorenmarkt en op de markt voor vrije-sectorwoningen. De
maximale omvang en de locatie van het aanbod van vrije-sectorwoningen wordt echter
volledig bepaald door de overheid; datzelfde geldt voor de andere sectoren.

2. Het streven naar ontwikkelingswinsten bepaalt de strategieén en het gedrag
van grondeigenaren, projectontwikkelaars en beleggers.

De strategieén van grondeigenaren worden in Nederland niet of slechts in zeer geringe
mate bepaald door het streven naar ontwikkelingswinsten. De overheid bezit een bijna-
monopoliepositie op de grondmarkt en haar grondbeleid wordt niet in de eerste plaats
geleid door het streven naar ontwikkelingswinsten, maar door het streven naar een
‘algemeen belang'. Dit verklaart voor een groot deel de verschillen in het functioneren
van de Nederlandse onroerend-goedmarkt met die in bijvoorbeeld Groot-Brittannié en de
Verenigde Staten. In tegenstelling tot in Nederland is het daar wel mogelijk om ontwikke-
lingswinsten te behalen uit de grondexploitatie; grondeigenaren zijn daar in staat zich een
deel van de ontwikkelingswinsten toe te eigenen.

Van projectontwikkelaars kan wel gezegd worden dat zij in de eerste plaats streven naar
het behalen van ontwikkelingswinsten; dat is hun belangrijkste drijffveer om zich op de
onroerend-goedmarkt te begeven. Gezien het relatief grote aandeel van projectontwikke-
laars in de bouwproduktie op de vrije-sectorwoningmarkt, de kantorenmarkt en de markt
voor winkels en winkelcentra zijn hun investeringsstrategieén van aanzienlijke invioed op
het vastgoedgebeuren. Nederlandse projectontwikkelaars houden zich vrijwel uitsluitend
bezig met de ontwikkeling van gebouwen. Zoals gezegd is de ontwikkeling van bouwgrond
in Nederland geen winstgevende zaak.” De onroerend-goedmarkt onderscheidt zich van
andere markten door die intermediaire positie van projectontwikkelaars; de grote bedragen
die gemoeid zijn met investeringen in gebouwen zijn daar debet aan.

De strategieén van institutionele beleggers zijn niet gelijk aan die van projectontwikkelaars:
zij opereren niet in de eerste plaats op de onroerend-goedmarkt om ontwikkelingswinsten
te behalen, maar zij doen dat omdat zij met een zekere regelmaat gelden op de langere
termijn te beleggen hebben als noodzakelijk uitvioeisel van hun hoofdtaak. Hun voornaam-
ste drijfveer is dan ook om op de lange termijn een rendement op hun vastgoedinvesterin-
gen te behalen dat hoger is dan het rendement op staatsobligaties (minimaal te behalen
rendement zonder risico). Institutionele beleggers opereren voornamelijk op de onroerend-
goedmarkt uit het oogpunt van risico-spreiding.

Overigens is een beperkt gedeelte van het stedelijk grondgebied wel in particuliere handen. Het is een
interessante vraag in welke mate dit particuliere grondbezit van invioed is op stedelijke ontwikkelingen.
Onderzoek van Teijmant (1987) laat zien dat in stadsvernieuwingsgebieden particulier grondbezit kan
leiden tot ernstige vertragingen in het stadsvernieuwingsproces. Deze particuliere grondeigenaren
streven echter niet zozeer naar het behalen van ontwikkelingswinsten. Grondbezit is hier veel vaker een
‘toevallige zaak' of een 'oudedagsvoorziening'.

Kruiit, Needham en Spit (1990) geven daar een aantal mogelijke redenen voor. De verkoper van de
grond verkrijgt een deel van de ontwikkelingswinst, een deel van de ontwikkelingswinst gaat op aan het
verhogen van de plankwaliteit, marktpartijen zijn in staat zich een deel van de ontwikkelingswinsten toe
te eigenen en tensiotte wordt een gedeelte - onzichtbaar - omgezet in subsidies aan sociale bestem-
mingen.
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3. De dynamiek in de keuzes die beleggers maken tussen verschillende beleg-
gingsopties, en daarmee de vraag naar onroerend goed als beleggingsobject,
speelt een rol bij het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Aangezien institutionele beleggers een belangrijk deel van de investeringen in onroerend
goed voor hun rekening nemen is het aanwezig zijn van die dynamiek - of juist het
ontbreken daarvan - van grote invioed. Het aandeel van onroerend goed in de totale
beleggingsportefeuille van institutionele beleggers is vrij stabiel. Dat betekent dat er
waarschijnlijk niet zo'n sterke relatie is met ontwikkelingen op andere investeringsmarkten
(voornamelijk staatsobligaties en aandelen); met andere woorden, er is slechts in geringe
mate sprake van een dynamiek in beleggingskeuzen.®

Een sterke relatie met ontwikkelingen op buitenlandse onroerend-goedmarkten  lijkt
eveneens te ontbreken. Nederlandse beleggers investeren slechts in geringe mate in
buitenlands onroerend goed, terwijl, omgekeerd, buitenlandse beleggers eveneens slechts
op beperkte schaal in Nederlands onroerend goed investeren; waarschijnlijk zijn de risico's
daarvoor te groot.

Wel van belang is de dynamiek in de keuzes die beleggers maken met betrekking tot de
investeringen in verschillende typen onroerend goed; daarin zijn in de loop der jaren
belangrijke verschuivingen opgetreden. Die verschuivingen hangen samen met enerzijds
risico-ontwikkelingen en rendementsverwachtingen en anderzijds met ontwikkelingen aan
de vraagkant van de markt. Zo hebben institutionele beleggers zich in de jaren zeventig
massaal van de sociale-woningmarkt afgewend, omdat beperkende overheidsmaatregelen
daar zorgden voor verminderde rendementsverwachtingen. Investeringen op de vrije-
sectorwoningenmarkt, de kantorenmarkt en de markt voor winkels en winkelcentra hangen
vooral samen met ontwikkelingen in de consumptieve en produktieve vraag (die voortkomt
uit economische groei). Op de kantorenmarkt spelen echter ook andere overwegingen een
rol. Bij het huidige overaanbod van kantoorgebouwen blijkt er nog steeds doorgebouwd te
worden; die ontwikkeling leidt tot de veronderstelling dat institutionele beleggers schijnbaar
zoveel geld te beleggen hebben dat ze relatief hoge risico's en lage rendementsverwach-
tingen voor lief nemen.

Tot slot valt er nog een verschuiving waar te nemen in de wijze waarop institutionele
beleggers betrokken zijn bij de ontwikkeling van vastgoed. In de jaren tachtig lijkt er een
trend te zijn ontstaan dat beleggers steeds minder optreden als opdrachtgever van
bouwprojecten en slechts nog als financier bij de ontwikkeling betrokken willen zijn.
Daarmee laten ze de risico's aan de projectontwikkelaar, die vaak als opdrachtgever
optreedt. Ook de opmars van public-private partnership-constructies, waarin beleggers
steeds vaker participeren, leidt tot de constatering dat institutionele beleggers met name
streven naar het beperkt houden van de risico's.

De conclusie luidt hier dat voor het functioneren van onroerend-goedmarkten met name
de keuzes van belang zijn die financiéle instituties maken ten aanzien van verschillende
typen onroerend goed. Verder lijken hun investeringsstrategieén - en de dynamiek in hun
investeringskeuzes - steeds meer te worden bepaald door het beperkt houden van de
risico's.

In Groot-Brittannié en de Verenigde Staten is die dynamiek waarschijnlijk groter; althans, het feit dat
‘booms' en 'slumps' in vastgoedinvesteringen zich daar in grotere mate voordoen dan in Nederland (zie
bijvoorbeeld Barras, 1984) doet dat vermoeden.
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4, De dynamiek in de economische (her-)ontwikkeling van een regio heeft een
bepaalde invioed op de ontwikkelingen op een lokale onroerend-goedmarkt.

In Nederland is weinig onderzoek verricht naar de relatie tussen regionaal-economische
ontwikkelingen en het functioneren van vastgoedmarkten’. Een uitzondering hierop vormt
de studie van Lukkes et al. (1987). Zij geven een aantal redenen waaruit blijkt dat
investeringen in vaste activa (waaronder vastgoed) van vitaal belang zijn voor de ruimtelij-
ke structuur en de economische ontwikkeling van een regio. Investeringen in vaste activa
beinvioeden, via de bijdrage aan de regionale produktiecapaciteiten, de hoogte van de
regionale produktie en daarmee het werkgelegenheidsaanbod. In de tweede plaats zijn
vaste activa duurzaam gelokaliseerd: investeringen in gebouwen zijn voor lange tijd
vastgelegd en kunnen niet voor andere doeleinden worden ingezet. Derhalve kan er een
grote inertie vanuit gaan. In de derde plaats hangen investeringen onderling met elkaar
samen. Investeringen in gebouwen leiden op den duur vaak tot nieuwe investeringen
(multipliereffect). Tenslotte zijn gebouwen ruimtebehoevende en ruimtestructurerende
elementen; hun locatie, omvang en samenstelling beinvioeden geografische processen.
Deze verbanden laten zien dat vastgoedinvesteringen een belangrijke invioed kunnen
uitoefenen op regionaal-economische ontwikkelingen; anderzijds zijn ruimtelijk-economi-
sche kenmerken van een regio weer van invioed op het niveau van de vastgoedinvesterin-
gen. Voor investeringen in kantoorgebouwen geldt bijvoorbeeld dat de aanwezigheid van
toplocaties en de hoogte van de kantoorhuren in de regio een belangrijke rol spelen. De
bouw van industriéle bedrijffspanden hangt sterk samen met de economische groei in een
regio. (Zie ook paragraaf 4.2..)

5. De competities tussen actoren en instituties op stedelijk niveau en tussen
actoren en instituties op regionaal, nationaal en internationaal beinvioeden
het functioneren van stedelijke onroerend-goedmarkten.

Een institutionele benadering van een onroerend-goedmarkt is gericht op de relaties die er
bestaan tussen actoren en instituties die deel uitmaken van de onroerend-goedmarkt en
op de wijze waarop die actoren en instituties zijn verbonden met andere sectoren van een
lokale economie en met ontwikkelingen die zich op regionaal, nationaal en internationaal
niveau afspelen: er ontstaat een competitie van "netwerken" (zie Healey, 1991).

Met betrekking tot een analyse van onroerend-goedmarkten is in dit verband van belang
te onderzoeken welke relaties er bestaan tussen de actoren en instituties die zijn betrok-
ken bij de tot standkoming van de gebouwde omgeving (vergelijk met antwoord op vraag 3
en 4 in paragraaf 4.2.). In Nederland is geen onderzoek bekend naar de vorm van deze
relaties; in Groot-Brittannié heeft met name Ball (1983) onderzoek verricht naar het
functioneren van de 'house building industry’, maar is verder eveneens weinig onderzoek
op dit terrein verricht (zie Healey, 1991).® Verwacht mag worden dat 'metwerken' van
actoren en instituties die bij het bouwproces betrokken zijn in Nederland niet beperkt
blijven tot een stedelijke schaal: bouwondernemingen, projectontwikkelaars en beleggers
opereren over het algemeen op een nationale (in ieder geval regionale) schaal. Er is dus

In het buitenland is wel onderzoek verricht naar relaties tussen regionaal-economische ontwikkelingen
en het functioneren van vastgoedmarkten; een goed voorbeeld daarvan is de studie van Fothergill,
Monk en Perry (1987).

Een recente studie van Davoudi en Usher (1990), uitgevoerd in Tyne and Wear, vormt hier eveneens

een positieve uitzondering op. In de studie wordt een analyse uitgevoerd van de ontwikkelingsprocessen
die verantwoordelijk zijn voor de tot standkoming van de gebouwde omgeving.
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waarschijnlijk geen (of: slechts in geringe mate) sprake van een competitie tussen lokale
netwerken en nationale netwerken. Wanneer bijvoorbeeld in de Randstad de kantoorhuren
zouden stijgen door de grote vraag naar kantoorruimte van buitenlandse ondernemingen,
dan zou gesteld kunnen worden dat er sprake is van een competitie tussen stedelijke
netwerken en intemationale netwerken; daarvan is echter in de Randstad nauwelijks
sprake door het omvangrijke aanbod van bouwgrond met kantoorbestemming. In dit geval
leiden institutionele factoren er toe dat er geen ‘competitie’ ontstaat.

Voor zowel de vierde als de vijffde hypothese geldt dat meer onderzoek gewenst is naar de
betekenis ervan in Nederlandse steden. In de slotparagraaf van dit hoofdstuk wordt daar
verder op ingegaan.

Schematisch kan de invioed van de sleutelfactoren binnen de vastgoedsectoren als volgt
worden weergegeven.

figuur 4.3, De relatieve betekenis van de sleutelfactoren binnen de verschillende
sectoren van de vastgoedmarkt

woningmarkt kantoren- markt voor markt voor
markt winkel(centra) | industrieel
o.4g.

consumptieve/
productieve vraag o + ++ ++
streven naar ontwik-
kelingswinsten - + + =
dynamiek in inves-
teringsbeslissingen +/- Es ++ =

.B.'ers

dynamiek in eco-
nom. (her-)ontwik- - + = =
keling van regio's

competitie stedelijk
niveau / hoger - ++ = +
schaalniveau

sleutelfactor is van invioed binnen sector

sleutelfactor is van grote betekenis binnen sector
sleutelfactor is slechts van geringe betekenis binnen sector
sleutelfactor speelt geen rol binnen sector
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4.4. Slot; meer onderzoek gewenst.

Doel van deze studie was om te zoeken naar verklaringen voor het gedrag en de strate-
gieén van actoren en instituties die deel uit maken van de stedelijke onroerend-goedmarkt
en naar de sleutelfactoren die daarop van invioed zijn, waardoor het mogelijk wordt om op
systematische wijze de stedelijke onroerend—-goedmarkt te analyseren. Hiertoe is aanslui-
ting gezocht bij het werk van Healey en Barrett (1990) en Healey (1991). De mogelijkhe-
den zijn onderzocht om vanuit de bestaande stedelijk-economische theorievorming tot een
interpretatiekader te komen voor de stedelijke onroerend-goedmarkt in Nederland. Een
belangrijk uitgangspunt voor de studie was dat kenmerken van stedelijke ontwikkeling in
verband moeten worden gebracht met het functioneren van de onroerend-goedmarkt in
een gebied.

De vraag die hier aan het slot gesteld moet worden is of de gestelde doelen gehaald zijn;
m.a.w., is de probleemstelling beantwoord?

Het eerste gedeelte van de probleemstelling had betrekking op de vraag of het mogelijk is
om met behulp van de inzichten uit bestaande stedelijke theorieén een interpretatiekader
op te stellen voor stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland.

Beargumenteerd is dat de door Healey voorgestelde werkwijze ook geschikt lijkt om in
Nederland te worden toegepast. Aan de hand van een zestal hypothesen kan onderzocht
worden welke sleutelfactoren verantwoordelijk zijn voor de wijze waarop de gebouwde
omgeving tot standkomt. Dit is temeer interessant, omdat het zodoende mogelijk wordt de
resultaten van het onderzoek in een internationaal kader te plaatsen.

Het belangrijkste punt van verschil met de situatie in Groot-Brittannié is de rol die de
overheid speelt op de onroerend-goedmarkt. De overheid is in Nederland in staat om de
wijze van functioneren van de verschillende vastgoedsectoren in verregaande mate te
beinvioeden, zodat het de vraag is of een interpretatiekader, dat gebaseerd is op econo-
mische theorieén, wel verklaringskracht heeft in Nederland. Hierboven is beredeneerd dat
een economische analyse van vastgoedmarkten wel degelijk zinvol is. De overheid is
weliswaar in staat de 'markt' naar haar hand te zetten, maar zij maakt ook deel uit van die
markt en moet daarom rekening houden met economische wetmatigheden die ten grond-
slag liggen aan het functioneren van de markt. De overheid is onder andere grondeige-
naar, kan de hoogte van grondprijzen bepalen, bepaalt de lokaties voor nieuwe bestem-
mingen en bepaalt de maximale omvang van uitbreidingen, maar het daadwerkelijke
bouwen en de financiering gebeurt hoofdzakelijk door marktpartijen (beleggers, project-
ontwikkelaars, bouwbedrijven, particulieren) en een groot gedeelte van de opdrachtgeving
is eveneens een zaak van particulieren.

Reden genoeg om voor het bestuderen van de vastgoedmarkt uit te gaan van economi-
sche wetmatigheden. Een ander punt is echter nog of de stedelijk-economische theorieén,
die in Groot-Brittannié en de Verenigde Staten ontwikkeld zijn en die aan de overheid een
veel minder belangrijke rol toekennen dan in Nederland het geval is, bruikbaar zijn voor
een analyse van stedelijke onroerend-goedmarkten in Nederland. Toetsing van de
opgestelde hypothesen zal dat moeten uitwijzen.

Empirisch onderzoek is met betrekking tot dit punt dringend gewenst.

Het tweede gedeelte van de probleemstelling had betrekking op de vraag welke verklarin-
gen er gegeven kunnen worden voor de strategieén van de actoren en instituties die
betrokken zijn bij de tot standkoming van de gebouwde omgeving, voor de relaties tussen
die actoren en voor de sleutelfactoren die die strategieén en relaties beinvioeden. In dit
hoofdstuk is die vraag, voor zover mogelijk, beantwoord. Op basis van het overzicht van
de Nederlandse vastgoedmarkt in hoofdstuk twee kunnen de hypothesen gedeeltelijk
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getoetst worden, waarmee tevens een verklaring wordt gegeven voor de strategieén van
de betrokken actoren en instituties, voor hun onderlinge relaties en voor de beinvioedende
sleutelfactoren. Op een aantal punten wordt duidelijk welke verschillen er zijn tussen de
Nederlandse onroerend-goedmarkt en die in met name Groot-Brittannié. Zo ontstaat een
beeld van de wijze waarop in Nederland de vastgoedsectoren functioneren. Het verkregen
beeld is echter niet compleet; de antwoorden op de vragen in paragraaf 4.2. zijn voor een
belangrijk deel nog speculatief en de toetsing van de hypothesen in paragraaf 4.3. is
feitelijk niet meer dan een aanzet tot. Het is noodzakelijk om op micro-niveau - het niveau
van een stedelijk gebied - onderzoek te verrichten naar de processen die verantwoordelijk
zijn voor de tot standkoming van de gebouwde omgeving; daartoe zouden de investerin-
gen in de gebouwde omgeving als uitgangspunt kunnen worden genomen.

Het doel is om in een volgende onderzoeksfase empirische gegevens te gaan verzamelen,
om zodoende meer inzicht te verkrijgen in ontwikkelingsprocessen, de mate van investe-
ringen, de relaties tussen de betrokken actoren, de rol van de overheid enz.

Drie conclusies kunnen nu worden getrokken. In de eerste plaats ontbreekt het in
vastgoedstudies veelal aan theoretische ingangen met een ruimtelijk-economische invals-
hoek. Door op basis van ruimtelijk-economische theorieén een interpretatiekader te
ontwikkelen waarmee het functioneren van vastgoedmarkten geanalyseerd kan worden
zou die leegte opgewuld kunnen worden. Deze studie beoogt daar een aanzet toe te
geven. Een dergelijk interpretatiekader is zowel vanuit een theoretisch oogpunt als een
beleidsmatig oogpunt nuttig. Een bijdrage aan de theorievorming op dit terrein zou kunnen
worden geleverd, in de eerste plaats doordat de tot standkoming van de gebouwde
omgeving wordt geproblematiseerd en in de tweede plaats doordat een verband wordt
gelegd tussen het functioneren van vastgoedmarkten en kenmerken van stedelijke
ontwikkelingen (zowel in economisch als in ruimtelijk opzicht).

Beleidsmatig gezien kan een interpretatickader - en de toetsing ervan - bijdragen aan een
beter begrip van de processen die zich afspelen op een vastgoedmarkt. De overheid zou
dan beter in kunnen spelen op en rekening houden met de strategieén van de betrokken
groepen actoren. Te denken valt aan de vaststelling van grondprijzen, de locatie van
nieuwe bestemmingen, vormen van samenwerking tussen de overheid en marktpartijen
(public private partnerships), de wijze van financiering van nieuwe projecten enz.

Een tweede conclusie is dat in Nederland de stedelijke-economische theorievorming
gedurende lange tijd verwaarloosd is. In eerste instantie lijkt dit begrijpelijk, aangezien in
Nederlandse steden de werking van economische wetmatigheden ondergeschikt lijkt te zijn
aan het overheidsbeleid. In deze studie is echter beargumenteerd dat met name met
betrekking tot de tot standkoming van de gebouwde omgeving economische wetmatig-
heden een belangrijke rol spelen, zodat een economische analyse wel degelijk zinvol lijkt.
Een herwaardering van de stedelijke theorievorming voor Nederland lijkt op zijn plaats.

De derde conclusie is dat op basis van de kennis die er op dit moment is met betrekking
tot het functioneren van onroerend-goedmarkten in Nederland (zie hoofdstuk twee) de
opgestelde hypothesen gedeeltelijk getoetst kunnen worden, maar dat nader empirisch
onderzoek gewenst is. Er dient onderzoek uitgevoerd te worden naar het niveau van de
investeringen in de gebouwde omgeving (in verschillende stedelijke gebieden), het verloop
van onroerend-goedprijzen (inclusief grondtransacties), naar de strategieén van opdracht-
gevers, financiers en gebruikers, naar de rol van de overheid in het ontwikkelingsproces en
naar de relaties tussen de betrokken partijen. Zodoende kan op micro-niveau gezocht
worden naar het verband tussen ruimtelijk-economische ontwikkelingen en het functione-
ren van stedelijke vastgoedmarkten.
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