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“We cannot solve our problems with the same thinking we used when we created them.”

Albert Einstein



VOORWOORD

Voor u ligt mijn master thesis, die het einde markeert van een intensieve en uitdagende reis aan de Amsterdam
School of Real Estate. Deze scriptie symboliseert tevens het einde van een bijzonder hoofdstuk dat zich
uitstrekt over twee intensieve en leerzame jaren. Een periode vol groei, ontwikkeling en
doorzettingsvermogen die uiteindelijk heeft geleid tot deze mijlpaal.

Deze reis ging gepaard met lange dagen en nachten gewijd aan studeren en onderzoek, tot waardevolle
ontmoetingen met medestudenten en docenten die mijn kennis hebben verdiept en verruimd. Het is een reis
die me heeft doen beseffen dat met vastberadenheid en toewijding, zelfs de meest complexe doelen binnen
handbereik kunnen komen. Hierbij wil ik graag mijn grote waardering en dankbaarheid uitspreken naar
iedereen die een rol heeft gespeeld in mijn reis naar dit moment. Ten eerste gaat mijn oprechte dank uit naar
mijn vader, een bron van inspiratie en motivatie. Zijn eigen reis vanuit Marokko als jonge immigrant en het
opbouwen van een nieuw leven in destijds een vreemd land, met enkel vastberadenheid en hard werken als
bagage, heeft mijn eigen doorzettingsvermogen aangewakkerd. Zijn onvoorwaardelijke steun en geloof in
mijn vermogen om het maximale uit mezelf te halen, zijn de brandstof geweest achter mijn vastberadenheid
om mijn doelen na te streven.

Deze scriptie zou ook niet mogelijk zijn geweest zonder de begeleiding en inzichten van mijn begeleider
Wim van der Post. Uw adviezen en inzichten hebben een grote bijdrage geleverd aan mijn scriptie. Met
dezelfde dankbaarheid richt ik mij tot de gemeente Amsterdam die het mogelijk heeft gemaakt om de studie
te kunnen volgen.

Ter afsluiting wil ik mijn oprechte dank betuigen aan allen die een rol hebben gespeeld in zowel mijn
educatieve als persoonlijke ontwikkeling. Ik wil hierbij nogmaals mijn waardering uitspreken voor alle
experts die hebben bijgedragen aan het onderzoek

Zoubeir Dari
Amsterdam, augustus 2023
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SAMENVATTING

Gemeenten hebben sinds 2014 te maken met de Wet Markt en Overheid (hierna; Wet M en O), die gemeenten
verplicht om gemeentelijk vastgoed te verhuren tegen minimaal de integrale kostprijs. Dit heeft ertoe geleid
dat gemeenten genoodzaakt zijn om hun huidige vastgoed- en ontwikkelportefeuille te waarderen, activeren
en af te schrijven volgens vastgestelde beleidskaders. Het doel van het onderzoek is om inzichten te
verschaffen in kader van aanpassingen op het gebied van waarderen, activeren en afschrijven, die nodig zijn
om de financiéle betaalbaarheid van nieuw te ontwikkelen gemeentelijk vastgoed te borgen ten opzichte van
markthuurprijzen. De hoofdvraag van dit onderzoek luidt als volgt:

Welke aanpassingen of het gebied van waarderen, activeren en afschrijven zijn er nodig om de
kostprijsdekkende huur van turnkey ontwikkelvastgoed betaalbaar te houden t.o.v. markthuurprijzen?

Dit onderzoek beoogt aanbevelingen te formuleren om significante discrepanties tussen kostprijsdekkende
huur en markthuurprijzen te verminderen, leegstandsrisico's te minimaliseren en de concurrentiepositie van
gemeentelijk vastgoed te borgen. Het streven is om een evenwicht te vinden tussen financiéle duurzaamheid
en het vergroten van maatschappelijk rendement door middel van een geoptimaliseerd huurprijzenbeleid.

Een verkennend onderzoek is uitgevoerd om het waarderingsproces, het ontwikkelproces en de
huurprijsbepaling binnen de gemeente Amsterdam te onderzoeken en te evalueren. Kwalitatieve
onderzoeksmethoden, waaronder casestudies van actuele ontwikkelingsprojecten en interviews met experts,
zijn ingezet om een diepgaand begrip te krijgen van zowel theoretische concepten als praktische
toepassingen. Interviews hebben aanvullende informatie opgeleverd die betrekking hebben op de casestudies.
Bovendien zijn interne ervaringsdeskundigen en ervaringsdeskundige van woningcorporaties geinterviewd
om inzichten te krijgen in de effecten en exploitatiewijze bij organisaties die eveneens te maken hebben met
maatschappelijk vastgoed. De inzichten verkregen uit woningcorporaties zijn geintegreerd c.q. vertaald in
het proces van het bepalen van de kostprijsdekkende huur en verhuurrichtlijnen voor gemeentelijke
doeleinden.

De voornaamste aanbeveling is om gemeentelijk vastgoed te verhuren tegen marktconforme huurprijzen die
passen bij de functie van het pand. Het toepassen van markthuurprijzen compenseert de integrale kosten en
elimineert concurrentievoordeel. Dit draagt bij aan transparantie, versterkt de solvabiliteit en eventuele extra
huurinkomsten vloeien terug naar de algemene middelen voor maatschappelijke doeleinden. Daarnaast
worden er inzichten verkregen waarmee weloverwogen keuzes gemaakt kunnen worden in business cases en
strategisch kan worden gestuurd op de vastgoedportefeuille.

Indien gemeenten besluiten om niet over te gaan op het in rekening brengen van marktconforme huurprijzen,
is het van belang om te zorgen voor uniformiteit in het definiéren van "casco+". Het toerekenen van
bouwelementen aan het casco+ is namelijk essentieel. Dit verhoogt de nauwkeurigheid van de
kostprijsdekkende huurberekeningen en optimaliseert de afschrijvingsperioden van voornamelijk
inbouwpakketten. Circulair bouwen dient verder geimplementeerd te worden ter bevordering van de
levensduur en restwaarde van circulaire bouwelementen. Een verlengde afschrijvingstermijn van
inbouwpakketten, met ondersteuning van een materialenpaspoort, biedt ruimte voor duurzame investeringen
met verlengde levensduren. Wijzigingen in de richtlijnen en een demarcatielijst voor
nieuwbouwontwikkelingen zijn hierbij noodzakelijk.

Gemeenten gaan vooralsnog uit van de veronderstelling dat hun vastgoed niets waard is aan het einde van de
exploitatieperiode. Integratie van een eindwaarde in de kostprijsdekkende huurberekeningen, gebaseerd op
het scenario van doorlopende exploitatie, cregert echter evenwichtige huurprijzen waarmee stille reserves tot
uiting komen. Het voorspellen van marktveranderingen en onderhoudsbehoeften wordt daarmee verbeterd,
waardoor het risico op onderwaardering wordt verminderd. Een zorgvuldige afweging en nauwkeurige
gegevens zijn hierbij echter cruciaal.

Deze aanbevelingen kunnen een positieve impact hebben op het verkleinen van de kloof tussen de
kostprijsdekkende huur en markthuurprijzen. Door het optimaliseren van huurprijzen en de toewijzing van
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middelen aan maatschappelijke activiteiten, kan gemeentelijk vastgoed zowel financieel duurzaam als
maatschappelijk relevant blijven.

Dit onderzoek benadrukt de cruciale rol van waarderingsprocessen en huurprijsbepaling in het realiseren van
evenwicht tussen financiéle doelstellingen en maatschappelijke meerwaarde. De aanbevelingen bieden
concrete stappen om de gemeente Amsterdam te adviseren bij het optimaliseren van haar vastgoedbeheer en
waardering, met als uiteindelijk doel een beter evenwicht tussen kostprijsdekkende huur en markthuurprijzen
te bereiken.
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1 Onderzoeksopzet

In hoofdstuk 1 wordt aandacht besteed aan de aanleiding en probleemstelling. Daarnaast wordt de gekozen
methodologie uiteengezet en verantwoord. Het hoofdstuk sluit af met een leeswijzer.

1.1 AANLEIDING

Nederlandse steden zijn volop in ontwikkeling en bouwen de aankomende jaren verder aan een leefbare en
fijne stad met voldoende maatschappelijke voorzieningen voor alle bewoners. Maatschappelijke
voorzieningen zijn essentieel voor onze samenleving en worden in Nederland steeds belangrijker. Deze
voorzieningen worden met publieke middelen gefinancierd, waarbij ook voor het ontwikkelen van vastgoed
tientallen miljoenen worden geinvesteerd.

Deze investeringen dienen bij oplevering te worden verhuurd tegen minimaal de integrale kostprijs conform
de Wet Markt en Overheid (M en O), door de directies die het gemeentelijk vastgoed beheren. Gemeentelijk
vastgoed is een belangrijk onderdeel in het kader van gemeentelijk beleid en omvat alle opstallen en gronden
die in bezit zijn van een gemeente. Het gaat hierbij om verschillende soorten gebouwen, zoals
ambtenarenhuisvesting, scholen, bibliotheken, theaters en buurthuizen. Gemeentelijk vastgoed is zodoende
van essentieel belang voor de lokale bewoners c.q. participanten, omdat het de basis vormt voor diverse
gemeentelijke diensten en ter uitvoering van gemeentelijk beleid. Het beheer en onderhoud van gemeentelijk
vastgoed is dan ook een belangrijke verantwoordelijkheid van de afdelingen die gaan over de gemeentelijke
vastgoedportefeuille en heeft grote impact op de sociale cohesie en de kwaliteit van maatschappelijke
voorzieningen in een bepaald gebied. In deze context is het van belang dat de gemeente zorgvuldig omgaat
met haar vastgoedobjecten en een duurzaam beheer en onderhoudsbeleid voert, zodat de gemeentelijke
vastgoedportefeuille op lange termijn goed blijft functioneren en bijdraagt aan een sociale en duurzame
omgeving.

Gemeenten zijn conform de gedragslijnen van de Wet M en O verplicht minimaal de integrale kostprijs te
hanteren in het kader van het verhuren van gemeentelijk vastgoed. Deze zogenaamde kostprijsdekkende huur
is een manier waarop gemeenten de huurprijs van hun vastgoedobjecten vaststellen. Het is een handelswijze
waarbij de huurprijs wordt bepaald op basis van de werkelijke en integrale kosten met betrekking tot het
beheer en de exploitatie van gemeentelijk vastgoed. Dit houdt in dat huurders niet alleen betalen voor het
gebruik van het gehuurde, maar ook voor alle bijkomende kosten, zoals planmatig- en dagelijks onderhoud,
verzekeringen, belastingen, afschrijvingen en de rente. Het idee hierachter is dat gemeenten geen winst willen
maken op de verhuur van hun gemeentelijke vastgoedportefeuille, maar wel wil zorgen voor voldoende
financiéle inkomsten om het vastgoed duurzaam te kunnen onderhouden en kostendekkend te kunnen
exploiteren. Door de huurprijs te baseren op de werkelijke en integrale kosten, wordt voorkomen dat huurders
te weinig betalen en zodoende feitelijk verborgen subsidie ontvangen. Door de kostprijsdekkende huur te
rekenen worden de financiéle stromen transparant en wordt tevens concurrentievervalsing met private
vastgoedeigenaren tegengegaan. Ook zorgt de kostprijsdekkende huur ervoor dat de gemeente haar vastgoed
op een verantwoorde manier kan beheren en onderhouden, wat bijdraagt aan de sociale cohesie en
duurzaamheid van gemeentelijk vastgoed.

Het berekenen van de werkelijke kosten is echter complex en vereist daarnaast nauwkeurige berekeningen
met verschillende afschrijvingstermijnen. Ook kan het in bepaalde gevallen lastig zijn om het juiste
evenwicht te vinden tussen de kostprijsdekkende huur en betaalbaarheid voor huurders die afhankelijk zijn
van gemeentelijk subsidies en zelf geen middelen of capaciteit hebben om te investeren in de afbouw van
hun ruimtes bij nieuwbouw. Betaalbaarheid is van groot belang om te waarborgen dat een maximale
hoeveelheid middelen wordt ingezet ter ondersteuning van het beleidsdoel of de programmering.
Gemeentelijk vastgoed heeft de taak om beleidsdoelen te faciliteren en mag daarom niet primair worden
beschouwd als beleggingsobject. Het is dan ook essentieel om ernaar te streven de huurprijs die de integrale
kosten dekt, aanzienlijk lager te houden dan de markthuurprijs. In het verlengde van dit gegeven dat de
kostenkant een elementaire pijler is in de huurprijsbepaling, maakt ook dat het ontwikkelen van vastgoed op
een efficiénte en duurzame manier van belang is om het vastgoed daadwerkelijk maatschappelijk te kunnen
exploiteren. In de afgelopen jaren hebben gemeenten hun aandacht in toenemende mate verlegd naar de
ontwikkeling van maatschappelijk vastgoed. Niettemin hebben gemeenten historisch gezien niet van nature
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een ontwikkelingsgerichte insteek gehad, wat betekent dat de gemeentelijke entiteit zelf ook aan verandering
onderhevig is.

1.2 PROBLEEMSTELLING

De kostprijsdekkende huur in het kader van de wet M en O is mede ingevoerd met het idee om
concurrentievervalsing te vermijden tussen publieke organisaties en de private sector. Bij nog te ontwikkelen
gemeentelijk vastgoed en de berekening van de integrale kostprijs in het kader van de wet M en O, valt echter
op dat dat de kostprijs van gemeentelijk vastgoed in de praktijk steeds vaker hoger ligt of gelijk is aan de
betreffende markthuurprijs van soortgelijk vastgoed. Dit heeft met name betrekking op gebouwen met een
turnkey oplevering waarbij het object volledig wordt afgebouwd. Hiermee komt de betaalbaarheid van
gemeentelijk vastgoed in het gedrang.

In deze scriptie wordt onderzoek gedaan naar de oorzaken en effecten van een te hoge kostprijsdekkende
huur in relatie tot de markt. Daaropvolgend zal inzichtelijk worden gemaakt wat de toegevoegde waarde van
een verandering van de huidige berekeningsmethodiek is op de huidige vastgoed- en ontwikkelportefeuille
van gemeentelijk vastgoed.

1.3 DOELSTELLING

Het doel van deze scriptie is om een doorkijk te geven in de effecten en oorzaken van een kostprijsdekkende
huur die hoger is dan de markthuur. Deze scriptie heeft als doelstelling om aanzienlijke discrepanties in
huurprijzen ten opzichte van de marktwaarde te verminderen en te voorkomen. Het onderzoek heeft tevens
als doel leegstandsrisico’s te minimaliseren en te voorkomen dat de concurrentiepositie van gemeentelijk
vastgoed verslechtert in vergelijking met de markt. Dit wordt gerealiseerd door aanbevelingen te doen die
benadrukken dat het optimaliseren van de rekenmethodiek voor de kostprijsdekkende huurprijs noodzakelijk
is. Ook is het belangrijk om te bereiken dat zoveel mogelijk middelen worden toegewezen aan de
programmering en activiteiten van huurders om het maatschappelijk rendement te vergroten. Dit onderzoek
heeft tot slot als doel om de gemeente Amsterdam te adviseren om de nota activeren, waarderen en afschrijven
te wijzigen teneinde bewustwording en draagvlak te creéren.

1.4 CENTRALE VRAAG EN DEELVRAGEN
Dat brengt ons op de centrale vraag. De centrale vraag is als volgt geformuleerd:

Welke aanpassingen op het gebied van waarderen, activeren en afschrijven zijn er nodig om de
kostprijsdekkende huur van turnkey ontwikkelvastgoed betaalbaar te houden t.0.v. markthuurprijzen?

Om tot aanpassingen te komen op het gebied van waarderen, activeren en afschrijven worden de volgende
deelvragen beantwoord:

= Welke methoden en criteria worden gebruikt bij het berekenen van de kostprijsdekkende huur voor
gemeentelijk vastgoed, en hoe verschilt dit van de berekening markthuurprijzen?
= Wat zijn de juridische kaders die de implementatie en effectiviteit van kostprijsdekkende huur in het
huidige wettelijke kader beinvloeden?
= Hoe worden demarcaties gedefinieerd en beoordeeld bij het vaststellen van een turnkey
opleverniveau van gemeentelijk vastgoed?
1.5 AFBAKENING
De afgelopen decennia wordt er steeds meer geschreven over gemeentelijk vastgoed (Mooij, 2018;
Goudoever, 2019). Echter is veel geschreven over professioneel vastgoedbeheer bij gemeenten maar nog niet
specifiek over de Kkostprijsdekkende huur. Vooral over de kostprijsdekkende huur in relatie tot
vastgoedontwikkeling bij gemeenten is weinig bekend. Literatuur hierover blijft beperkt tot gemeentelijke
grondexploitaties (Siersma, 2021), woonbeleid (Sluis, 2021) en grondbeleid (Mentink, 2021). Dat heeft
enerzijds betrekking op het gegeven dat gemeenten in Nederland geen prominente ontwikkelaars zijn,
waardoor dit vraagstuk ook in de praktijk in relatief beperkte mate speelt. Anderzijds is de
berekeningsmethodiek die schuilgaat achter de kostprijsdekkende huur bij veel gemeenten verschillend. VVoor
de kostprijsdekkende huur is er een eenduidige definitie in de literatuur en in de praktijk die grotendeels
overeenkomen. Hoofdstuk 2 behandelt de operationalisering van dit begrip op basis van de bestaande

literatuurbronnen.
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Het onderzoek richt zich specifiek op de gemeente Amsterdam vanwege twee redenen. Ten eerste is er weinig
onderzoek gedaan naar dit onderwerp met betrekking tot Amsterdam. Gezien de mogelijke variatie in
institutionele contexten tussen gemeenten, naast wet- en regelgeving en interne financiéle overwegingen,
verdient een afgebakend empirisch onderzoeksgebied de voorkeur. Deze benadering wordt ook ondersteund
door de wet- en regelgeving in het kader van het besluit, begroting en verantwoording provincies en
gemeenten (hierna: BBV), met betrekking tot de integrale kostprijs. Sommige gemeenten hebben een
aanzienlijk kleinere begroting dan Amsterdam, waardoor het aanpassen van financieel beleid niet wenselijk
is, terwijl andere gemeenten juist een groter effect kunnen bereiken. Bovendien zijn er aanzienlijke
verschillen in afschrijvingstermijnen en de mate van activa-activering, wat kan leiden tot verschillende
uitkomsten van de onderzoeksvraag in verschillende gemeenten. De omvang van de portefeuilles
gemeentelijk vastgoed zal bij de G4 gemeenten het grootst zijn. Amsterdam kan in dat kader representatief
zijn voor de overige 4 grote gemeenten in Nederland.

Ten tweede speelt een meer pragmatische achtergrond: de onderzoeker bevindt zich in Amsterdam en is
werkzaam voor de afdeling gemeentelijk vastgoed van de gemeente Amsterdam. Daarom is een onderzoek
dat zich specifiek richt op Amsterdam relevant en uitvoerbaar voor de onderzoeker en kan data gegenereerd
worden die andere onderzoekers niet kunnen gebruiken.

1.6 METHODOLOGIE

In de afgelopen decennia heeft de literatuur en het onderzoek met betrekking tot gemeentelijk vastgoed
aanzienlijke vooruitgang geboekt. Er is een groeiende hoeveelheid literatuur en studies verschenen die de
verschillende aspecten van gemeentelijk vastgoed behandelen. Echter, de specifieke relatie tussen de
kostprijsdekkende huur en het opleveringsniveau van gemeenten heeft tot op heden beperkte aandacht
gekregen in de wetenschappelijke literatuur. Deze hiaat in de kennis rechtvaardigt het uitvoeren van nader
onderzoek, waarbij een navorsende aanpak wordt gehanteerd.

Dit onderzoek betreft een verkennend onderzoek. Het onderzoek zal grotendeels een kwalitatieve benadering
volgen om diepgaande inzichten te verkrijgen in de complexe dynamiek tussen de kostprijsdekkende huur en
ontwikkelingsvastgoed bij gemeenten. Tijdens het onderzoek zal echter ook gebruik worden gemaakt van
mixed methods, waarbij kwantitatieve gegevens en data c.q. cijfers worden geintegreerd met kwalitatieve
benaderingen, zoals aanbevolen in het boek methoden en technieken (Baarda, 2012).

Om de hoofd- en deelvragen van dit onderzoek te beantwoorden, zullen verschillende onderzoeksmethoden
worden toegepast. De volgende onderzoeksmethoden worden gehanteerd:

1. Literatuurstudie: Een uitgebreide review van bestaande literatuur over kostprijsdekkende huur op
zich en in relatie tot ontwikkelingsvastgoed bij gemeenten om een theoretisch kader te ontwikkelen.

2. Casestudies: Het uitvoeren van diepgaande casestudies van ontwikkelprojecten om de praktijk en de
specifieke context van kostprijsdekkende huur in relatie tot ontwikkelingsvastgoed te analyseren.
Hierbij worden zowel kwalitatieve als kwantitatieve gegevens verzameld en geanalyseerd.

3. Interviews: Het afnemen van semi-gestructureerde interviews met relevante professionals, zoals
ambtenaren, corporaties medewerkers en beleidsmakers, om inzicht te krijgen in hun perspectieven
en ervaringen met betrekking tot dit onderwerp. De interviews zijn semi-gestructureerd afgenomen
om zoveel mogelijk informatie op te halen en om daarnaast het onderwerp vanuit verschillende
invalshoeken bespreekbaar te maken.

Deze diverse methoden zullen samen een grondige analyse mogelijk maken van het onderwerp
kostprijsdekkende huur in relatie tot ontwikkelingsvastgoed bij gemeenten en zullen bijdragen aan een
holistisch begrip van deze complexe kwestie in de context van gemeentelijk vastgoedbeheer.
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1.7 LEESWIJZER EN METHODOLOGISCHE VERANTWOORDING

Hoofdstuk 1 introduceert het onderzoek, geeft aan wat de doelstelling is en presenteert de centrale
onderzoeksvraag. Hoofdstuk 2 verkent het theoretisch kader van markthuurprijzen en de kostprijsdekkende
huur. Het begint met een analyse van de theorie omtrent huurprijzen en de vastgoedmarkt en de factoren die
(huur)prijzen beinvloeden, met behulp van het 4 kwadrantenmodel van DiPasquale en Wheaton. De focus
verschuift naar de definitie en vorming van markthuurprijzen, wat cruciaal is voor het begrijpen van de markt-
overheidsdynamiek. De relatie tussen markthuur en kostprijsdekkende huur wordt verder onderzocht in
casestudies. Daarna volgt een uiteenzetting van de kostprijsdekkende huur met de daarbij behorende
berekeningsmethodiek, zoals toegepast in Amsterdam, inclusief diepgaande analyse van de componenten en
afschrijvingstermijnen.

Hoofdstuk 3 onderzoekt het wettelijk kader van de Wet M en O, waarbij overheden verplicht zijn vastgoed
minimaal kostendekkend te verhuren of te exploiteren. Het begint met de definitie en fundamentele
grondslagen van de wet, inclusief uitleg over de inhoud en juridische principes. Het zet de gedragsregels voor
overheidsinstanties, vooral gemeenten in Nederland uiteen, die essentieel zijn voor de totstandkoming c.q.
dynamiek van de kostprijsdekkende huur. Deze regels vormen de basis voor de methodiek van het berekenen
van de kostprijsdekkende huur. Uitzonderingen binnen de Wet M en O worden behandeld, waardoor inzicht
ontstaat in situaties waarin de wet afwijkingen toestaat. Ten slotte wordt de invloed van deze regels op de
financiéle verslaglegging van gemeenten besproken, waardoor wordt ingezoomd op hoe wettelijke vereisten
worden toegepast in financiéle praktijken en rapportages binnen gemeenten..

Hoofdstuk 4 analyseert het concept ‘turnkey' en belicht diverse aspecten ervan. Vanwege de verschillende
betekenissen van ‘turnkey' in de context van opleveringsniveau, wordt de diversiteit aan definities behandeld.
Paragraaf 2 introduceert het 'Layered Building Model' van Frank Duffy als aanvulling op de bevindingen uit
hoofdstuk 2 over afschrijvingstermijnen voor verschillende lagen c.q. componenten. Dit werpt licht op
theoretische overwegingen met betrekking tot het denken in lagen binnen afschrijvingstermijnen, wat de
demarcatie en het opleveringsniveau van gemeentelijk vastgoed kan beinvioeden. Na de theoretische
uiteenzetting behandelt het hoofdstuk de eisen voor ontwikkelprojecten gericht op maatschappelijke
doeleinde. Hierdoor wordt inzichtelijk gemaakt wat de specifieke eisen en normen zijn voor dergelijke
projecten. Ten slotte analyseert het hoofdstuk de demarcatieprincipes zoals toegepast door de gemeente
Amsterdam, waarbij wordt gekeken naar de verschillen tussen functies, de praktische toepassing en de
invloed ervan op de oplevering van gemeentelijk vastgoed.

In Hoofdstuk 5 wordt een analyse verricht op basis van verschillende cases van diverse ontwikkelprojecten.
Het omvat een beschrijving van de casestudies en eindigt met een methodologische verantwoording en
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analyse van de afgenomen interviews. Hierin worden keuzes met betrekking tot de casestudie-selectie en
interviewuitvoering toegelicht. De casestudies analyseren uitkomsten, verschillen en uitgangspunten met
betrekking tot afschrijvingstermijnen, uiteindelijke huurprijzen en diverse afwegingen, wat cruciaal is voor
het begrip van de complexiteit en impact ervan op de kostprijsdekkende huur. Verder onderzoek richt zich
op de verhouding tussen de kostprijsdekkende huur en markthuurprijzen gebaseerd op de casestudies, om
inzicht te verschaffen in afwijkingen tussen beide benaderingen. Het effect van verschillende
afschrijvingsmethoden volgens het BBV wordt bekeken in relatie tot wet- en regelgeving. Diverse
geidentificeerde varianten worden geévalueerd met behulp van een verschillenmatrix en sterkte-zwakte
analyse om voor- en nadelen vast te stellen. Dit gedeelte biedt een kritische reflectie op de casestudies en
verzamelde gegevens, met benadrukking van belangrijke inzichten en lessen uit het onderzoeksproces. Het
hoofdstuk sluit af met een beschrijving van de methodologische verantwoording van de gehouden interviews,
inclusief de presentatie en analyse van de interviewresultaten.

Hoofdstuk 6 beantwoordt de centrale onderzoeksvraag en vat de belangrijkste conclusies en bevindingen
samen, met een reflectie op het onderzoeksproces.
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DEEL I: Theorie
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2. THEORETISCHE ASPECTEN VAN EEN KOSTPRIJSDEKKENDE HUUR

Gemeentelijk vastgoed kent een bijzondere institutionele context die zich onderscheidt van regulier vastgoed
dat door de markt wordt ontwikkeld en door particuliere of marktpartijen wordt gebruikt.

Gemeentelijk vastgoed dat voor maatschappelijke doeleinden wordt gebruikt, wordt immers op een andere
manier geéxploiteerd dan bijvoorbeeld marktpartijen dat doen. Sinds de invoering van de Wet M en O in
2014 zijn gemeenten bovendien verplicht zich te houden aan de regeling omtrent oneerlijke concurrentie.
Deze wet is in Nederland ingevoerd om oneerlijke concurrentie door overheidsinstanties te voorkomen
wanneer zij economische activiteiten uitvoeren. Dit betekent onder andere dat de overheid producten of
diensten niet onder de Kostprijs mogen aanbieden. Een belangrijk aspect van deze wet is dat
overheidsinstanties, zoals gemeenten, dus ook verplicht zijn om kostprijsdekkende huren in rekening te
brengen bij het verhuren van ruimtes of gebouwen.

Alvorens in te gaan op de institutionele context van de Kkostprijsdekkende huur wordt allereerst een
theoretisch fundament beschreven over de totstandkoming van huren in een reguliere marktsituatie. Met
behulp van het model van Van DiPasquale en Wheaton met vier kwadranten (vierkwadrantenmodel).

De rode draad in dit hoofdstuk betreft de vergelijking tussen markthuur en kostprijsdekkende huur en de
theorie daarachter. Deze vergelijking belicht de dynamiek tussen de totstandkoming van de markthuur versus
de kostprijsdekkende huur. De vergelijking tussen de markthuur en kostprijsdekkende huur in de context van
maatschappelijk of gemeentelijk vastgoed belicht de uitdagingen van het vinden van evenwicht tussen het
genereren van inkomsten en het dienen van beleidsdoelen. Deze vergelijking biedt inzicht in hoe
verschillende benaderingen het vermogen van de overheid beinvioeden om maatschappelijke belangen te
behartigen terwijl financiéle duurzaamheid wordt gehandhaafd.

2.1 THEORIE VASTGOEDMARKT: DE TOTSTANDKOMING VAN DE MARKTHUUR

Alvorens de theorie achter de kostprijsdekkende huur wordt onderzocht is het van belang om de dynamiek
te begrijpen die schuilgaat achter de totstandkoming van huurprijzen op de vastgoedmarkt. Om betere
inzichten te krijgen van hoe een vastgoedmarkt functioneert, wordt het 4-kwadrantenmodel van DiPasquale
en Wheaton (1992) gebruikt (DeSalvo, 2017). Het 4-kwadrantenmodel biedt inzicht in de complexe aard van
vastgoedmarkten en de wederkerige relaties tussen de verschillende marktsegmenten en benadrukt de
dynamiek en interactie tussen de beleggers, huurders en ontwikkelaars (DeSalvo, 2017). Dit model verdeelt
de wereld van vastgoed in vier grote categorieén: de huurmarkt, waar particulieren en bedrijven
eigendommen huren om te gebruiken, de beleggingsmarkt waar investeerders eigendommen kopen om winst
te maken, de ontwikkelingsmarkt waar nieuwe eigendommen worden gebouwd en tenslotte is er een markt
waar bestaand vastgoed wordt aangepast en vernieuwd. De huurmarkt en de markt voor aanpassing van
bestaande eigendommen vormen samen de categorie 'vastgoedmarkt', terwijl de beleggingsmarkt en de markt
voor bouwactiviteiten onder de noemer ‘activamarkt' vallen. (Eijk, 2011). De onderlinge interrelaties van het
model geven inzicht in de verwevenheid van deze markten alsmede de gevolgen van exogene schokken. Door
gebruik te maken van dit model wordt een holistisch perspectief gecreéerd ten opzichte van de werking van
de vastgoedmarkt en kunnen complexe relaties tussen de diverse marktsegmenten worden geanalyseerd. Het
stelt belanghebbenden tevens in staat om verstoringen en nieuwe evenwichtssituaties te identificeren, wat
van cruciaal belang is bij het begrijpen en voorspellen van ontwikkelingen in de vastgoedmarkt (Lisi, 2015).

In een evenwichtssituatie functioneren deze markten op harmonieuze wijze. Echter, volgens de theorie kan
een ontwikkeling binnen een van de kwadranten dit evenwicht verstoren om uiteindelijk tot een nieuw
evenwicht te leiden. Het model is specifiek ontwikkeld en toepashaar bij beleggingen of verhuurbaar
vastgoed. Wel presenteert het een theoretisch optimum, want de markt komt immers tot evenwicht als
eindresultaat, wat in de praktijk niet per se realistisch is (Lisi, 2015). Daarnaast ontbreekt het in het model
aan interventies en handelen van een overheid. Ook worden exogene schokken solitair behandeld, terwijl in
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de praktijk meerdere schokken synchroon spelen zoals de huidige bouwkosten stijgingen door de oorlog in
Oekraine, stijgende rentes, vraaguitval en hoge inflaties.

| | = Beleggingsmarkt / waardebepaling I = Gebouwenmarkt / huurbepaling

Prijs onroerend goed = Huurniveau
Huurniveau / cap-rate

Vraag = aanbod,
hieruit volgt het huurniveau,
afhankelijk van de economie

Voorraad

|
I
I
I
. I
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I vastgoedruimte
I
|
I
|

Prijs onroerend goed = Bouwniveau Verandering in voorraad =
vervangingswaarde Jaarlijks bouw - ontrekking
aan de voorraad
| ” = Beleggingsmarkt / nieuwbouw IV = Gebouwenmarkt / voorraadaanpassing

Figuur 2 Het 4-kwadrantenmodel van DiPasquale en Wheaton (Eijk, 2011)

Binnen de huurmarkt ligt de focus op het gebruik van vastgoed als kernaspect. De huurprijs van het vastgoed
moet voor de gebruiker de waarde vertegenwoordigen die het gebruik van het vastgoed voor de huurder
representeert (van Gool, 2020). Een huurder gaat in principe pas huren als de huur voldoet aan de waarde die
de betreffende huurder ontleent aan het object. De richting van de vraaglijn laat zien dat er een grotere vraag
is naar vierkante meters vastgoedruimte wanneer de huurprijs per vierkante meter lager is. Daarentegen neemt
de vraag naar vierkante meters af wanneer de huurprijs per vierkante meter stijgt (DeSalvo, 2017). Binnen
het huurmarkt-kwadrant wordt het aanbod beschouwd als een vast gegeven dat op korte termijn niet reageert
op de huurprijzen. Dit vertaalt zich in een verticale aanbodcurve. Aangezien nieuwbouw, sloop of renovatie
tijd vergt, duurt het even voordat de voorraad groeit of krimpt en het model daarop reageeert (DeSalvo, 2017).

Wanneer de vraag wordt gekoppeld aan het aanbod, ontstaat er een evenwichtshuur per vierkante meter op
het punt waar beide curven elkaar snijden. Op dit huurniveau is er een gezonde relatie tussen vraag en aanbod,
waardoor er geen verdere veranderingen in de huurprijs plaatsvinden. Deze evenwichtshuur is de uitkomst
van het huurkwadrant en vormt het vertrekpunt voor de beleggingsmarkt in deel 11 (DeSalvo, 2017).

Beleggers richten zich op de financiéle aspecten van vastgoed en de aantrekkelijkheid van investeringen. Het
evenwichtshuurniveau uit het huurkwadrant dient als basis voor het bepalen van rendementen en de waarde
van vastgoedobjecten binnen de beleggingsmarkt. Beleggingsbeslissingen worden genomen met
inachtneming van factoren zoals rendementseisen, risico's en marktomstandigheden. De huurmarkt in deel |
markeert zodoende het punt waar vraag en aanbod in balans zijn, en fungeert als het startpunt voor
beleggingsbeslissingen binnen de belegginsmarkt (Van Gool, 2020).

De beleggingsmarkt zet het niveau van de huur dus om in een huurprijs per vierkante meter, waarbij deze
eenvoudige structuur opnieuw wordt weergegeven als een lineair verband. Dit suggereert dat vastgoedprijzen
evenredig stijgen en dalen met de onderliggende huurniveaus, met een verschuiving langs de lijn. De helling
van deze lijn geeft het initiéle rendement weer, maar dit rendement kan in de loop der tijd veranderen.
Wanneer het initiéle rendement daalt, terwijl de huurprijs ongewijzigd blijft, betekent dit dat de prijs per
vierkante meter stijgt voor beleggers. Het model laat echter zien dat beleggers bereid zijn om een
evenwichtsprijs te betalen bij een evenwichtshuur waardoor het model in balans is (DeSalvo, 2017). Deze
uitkomst, afkomstig uit deel Il van de beleggingsmarkt, vormt het startpunt voor de ontwikkelmarkt in deel
111 dat linksonder in het model wordt weergegeven.
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Binnen de ontwikkelmarkt ligt de focus op de bouwproductie. De grafiek geeft de kosten voor bouw of
renovatie per vierkante meter weer. Dit kwadrant illustreert dat ontwikkelaars meer vierkante meters op de
markt brengen wanneer de prijs per vierkante meter die ze ontvangen hoger is. Een hogere prijs resulteert
namelijk in een grotere winstmarge, in het kader van de bouwkosten. De curve begint niet bij de oorsprong,
aangezien de prijs eerst de kosten moet compenseren voordat ontwikkelaars daadwerkelijk gaan bouwen. Dit
kwadrant vertaalt dus de evenwichtsprijs per vierkante meter naar het aantal vierkante meters voor
nieuwbouw en renovatie (Lisi, 2015). Deze uitkomst vormt het vertrekpunt voor kwadrant IV, namelijk
veranderingen in de voorraad.

In tegenstelling tot de andere delen, vormt deel 1V geen aparte deelmarkt binnen de vastgoedmarkt. De lijn
in kwadrant IV laat aanvankelijk zien dat het aanbod op de huurmarkt groter wordt naarmate er meer
ontwikkelingen plaatsvinden in de ontwikkelmarkt in deel 111. Echter, naast toevoegingen aan de voorraad,
vinden er ook onttrekkingen plaats op de markt waardoor het aanbod ook kan dalen.

THEORETISCHE GEVOLGTREKKINGEN HUURPRIJZEN UIT HET MODEL VAN WHEATON EN DIPASQUALE

Deel | en 11 boven de horizontale as belichten de dynamiek op korte termijn met betrekking tot huurprijzen.
Aangezien een ontwikkelproces c.q. bouwproces tijd in beslag nemen, geven de onderste delen 111 en IV en
de daaruit voortvloeiende gevolgen voor huren en prijzen de veranderingen op langere termijn weer (Van
Gool, 2020).

In dat kader kunnen er ook een aantal theoretische veronderstellingen worden gedaan met betrekking tot de
kostprijsdekkende huur in relatie tot het 4 kwadranten model van DiPasquale en Wheaton:

— Hypothese 1

« In het 4 kwadranten model van DiPasquale en Wheaton zal de kostprijsdekkende huur significant hoger zijn in hoogwaardige
locaties dan in de minder aantrekkelijke buurten (lage locatiewaarde) (Glerum, 2009). Het model stelt namelijk dat de huurprijs
wordt beinvioed door zowel de structurele kwaliteit van het gebouw als de locatiewaarde. Aantrekkelijke buurten hebben
meestal hogere locatiewaarden die zich kenmerken door minder leegstand. Om die reden zou de kostprijsdekkende huur in deze
buurten hoger moeten zijn.

— Hypothese 2

* De kostprijsdekkende huur zal hoger zijn voor panden in de opwaartse transitiefase (herontwikkeling) van het 4 kwadranten
model dan voor panden in de neerwaartse transitiefase (veroudering). Het model suggereert dat panden in de opwaartse
transitiefase een hogere potentiéle locatiewaarde hebben vanwege de verwachte verbetering van de buurt en de ontwikkelingen.
Daarom zou de kostprijsdekkende huur hoger moeten zijn voor deze panden.

— Hypothese 3

« De kostprijsdekkende huur zal hoger zijn voor panden in buurten met een hoger voorzieningenmodel zoals winkels, restaurants
en openbaar vervoer, volgens het 4 kwadranten model (Vlist, 2009). Het model beschouwt de nabijheid en kwaliteit van
voorzieningen als factoren die de locatiewaarde beinvioeden. Buurten met een overvloed aan stedelijke voorzieningen worden
vaak als aantrekkelijker beschouwd, wat kan leiden tot een hogere kostprijsdekkende huur.

— Hypothese 4

 De kostprijsdekkende huur zal lager zijn voor panden in buurten met een groot aandeel sociale huurwoningen dan voor
buurten met een groot aandeel vrije sector huurwoningen. Het 4 kwadranten model houdt rekening met de buurtkenmerken,
waaronder de woningvoorraad. Sociale huurwoningen worden vaak geassocieerd met lagere huurprijzen, wat kan resulteren
in een lagere kostprijsdekkende huur in buurten met een hoog aandeel van sociale huurwoningen.

Figuur 3 theoretische hypothese (eigen bewerking)

2.2 MARKTHUUR

De theorie van DiPasquale en Wheaton vertaalt zich op microniveau naar huurprijzen die worden bepaald
door taxateurs en vastgoeddeskundigen op basis van marktgegevens. Taxateurs verstrekken een schatting van
de mogelijke verkoopprijs van onroerend goed, waarbij zij zich baseren op de verwachte marktwaarde 0.b.v.
marktgegevens zoals referenties (van Gool, 2020). Om tot deze schatting te komen, houden zij zich aan
specifieke taxatierichtlijnen. In Nederland worden deze richtlijnen bepaald door het Nederlands Register
Vastgoed Taxateurs (NRVT), een gerenommeerde autoriteit op het gebied van waarderen c.g. taxeren van
onroerend goed (NRVT, 2021).

De algemene richtlijnen en gedragsregels die het NRVT hanteert, zijn in lijn met de internationaal erkende
taxatiestandaarden, namelijk de Europese taxatierichtlijnen (European Valuation Standards, EVS) en de
wereldwijde taxatierichtlijnen van de Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS). Hoewel deze
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standaarden breed geaccepteerd en gerespecteerd zijn, bestaat er op dit moment geen specifieke of
vastgestelde wetgeving met betrekking tot taxatierichtlijnen op nationaal of internationaal niveau, maar
geven bovengenoemde instituten wel de kaders mee bij het vaststellen van de marktwaarde (International
Valuation Standards, 2017).

Volgens het Reglement Definities NRVT (NRVT, 2021) is de definitie van marktwaarde als volgt
omschreven:

‘Het geschatte geldbedrag waartegen onroerend goed op de vastgestelde waarderingsdatum van eigenaar zou
wisselen in een zakelijke deal tussen een geinteresseerde koper en een bereidwillige verkoper, nadat het
eigendom op een normale manier op de markt is aangeboden en beide partijen zouden handelen met volledige
kennis, voorzichtigheid en zonder enige vorm van dwang. (NRVT, 2021: p. 4).

De definitie wordt onder andere door gerenommeerde vastgoedverenigingen gedragen zoals RICS en het
NVM. De markthuur wordt door IVS in het kader van algemene standaarden gedefinieerd als (International
Valuation Standards, 2017):

‘Markthuur is het bedrag dat naar schatting wordt betaald voor het huren van een stuk vastgoed op een
specifieke datum. Dit gebeurt nadat het vastgoed correct is gepromoot en aangeboden op de markt, en de
huurvoorwaarden redelijk zijn voor een normale transactie tussen een eigenaar die bereid is te verhuren en
een huurder die graag wil huren. In deze situatie zouden zowel de verhuurder als de huurder handelen met
kennis van zaken, voorzichtigheid en vrijwilligheid, zonder enige vorm van dwang’ (International Valuation
Standards, 2017: p, 21)

De markthuur speelt een essentiéle rol bij de waardering van huurovereenkomsten en de belangen die daaruit
ontstaan c.q. voortvlioeien. Zowel de overeengekomen huurprijs als de huidige markthuur moeten in
overweging worden genomen als deze significant van elkaar verschillen. Het theoretische kader rondom
marktwaarde helpt bij het begrijpen van de totstandkoming van markthuur, waarbij speciale voorwaarden,
prestaties of concessies niet worden meegenomen in de waardering. Geschikte huurvoorwaarden zijn dus de
voorwaarden die doorgaans worden overeengekomen tussen partijen in de markt en gebruikelijk zijn in een
gezonde economie met inachtneming van de ROZ-bepalingen. De contractuele huur als voorbeeld is het
bedrag dat volgens de huurovereenkomst moet worden betaald en kan een vast of variabel bedrag zijn. Soms
is het noodzakelijk om de markthuur te bepalen op basis van bestaande huurvoorwaarden, omdat
huurvoorwaarden in bepaalde gevallen een beperking kunnen zijn op het huurrecht en dus de huurwaarde.
Tijdens het berekenen van de markthuur dient de taxateur zodoende de voorwaarden van de
huurovereenkomst en de aangenomen voorwaarden van een denkbeeldige huurovereenkomst tussen 2
marktpartijen die voldoende marktinformatie tot hun beschikking hebben in acht te nemen.
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2.3 FACTOREN DIE DE MARKTWAARDE EN MARKTHUUR BEINVLOEDEN

Taxatieopdracht

Py
Juridische afbakening
Objectbecordeling
C Kangieil v
Kinaafteil
Locatiebeoordeling

Markttechnische
beoordelin

Afronding taxatie

Figuur 4 schematische weergave waarderingsproces (van Gool, 2020)

2.3.1 OBJECTBEOORDELING

Objectbeoordeling zoals de staat van onderhoud, leeftijd van het object, energielabel en
duurzaamheidsaspecten zijn van belang bij het bepalen van de marktwaarde en de markthuur. Nieuwe en
goed onderhouden gebouwen met een hoog energielabel en duurzame voorzieningen zullen doorgaans een
hogere waarde en huurprijs hebben. Een onroerend goed is een vast, niet-verplaatsbaar eigendom dat bestaat
uit land en de daarop gebouwde constructies c.q. opstallen, zoals huizen, bedrijfspanden of winkelruimtes.
Om de waarde van eigendomen te bepalen voor bijvoorbeeld de aankoop, verkoop of financiering, schakelt
men doorgaans een taxateur in. De taxateur identificeert eerst het specifieke vastgoedobject dat gewaardeerd
moet worden met behulp van het kadaster, waarin eigendoms- en grensinformatie worden bijgehouden
(International Valuation Standards, 2017). Dit helpt om te bepalen welke percelen en welke gebouwen bij
het object horen en waar de grenzen liggen. Daarna beoordeelt de taxateur het object op basis van
verschillende factoren zoals bouw- en technische kwaliteit, grondkwaliteit, energielabel, duurzame
voorzieningen, gebruiksdoeleinden, locatie en marktsituatie (van Gool, 2020). Bij commercieel vastgoed ligt
de focus op de bijdrage van het object aan de bedrijfsvoering in vergelijking met soortgelijke panden,
rekening houdend met zaken als kwaliteit, locatie, grootte, indeling, onderhoud, technische installaties,
parkeergelegenheid en bereikbaarheid (NRVT, 2021). De taxateur bepaalt de waarde van het object op basis
van deze beoordeling en de marktomstandigheden. Deze taxatiewaarde is belangrijk voor verschillende
partijen zoals kopers, verkopers, hypotheekverstrekkers en investeerders, die beslissingen nemen over het
object op basis van deze waarde.
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2.3.2 LOCATIEBEOORDELING

‘Locatie, locatie, locatie’ is een gebruikelijk uitspraak als het gaat om vastgoedwaarderingen. De locatie is
cruciaal bij het bepalen van de marktwaarde en markthuur van vastgoed. Maatschappelijk vastgoed bevindt
zich vaak in stedelijke of dichtbevolkte gebieden, zodat het een zo groot mogelijk deel van de bevolking kan
bedienen, dat verhoogt de waarde van het object voor de betreffende functie. Nabijheid van openbaar vervoer,
parkeergelegenheden en andere voorzieningen verhogen ook de waarde van het vastgoed en worden
tegenwoordig gemeten doormiddel van de walk score, waarmee een locatie met korte loopafstanden naar
verschillende voorzieningen op waarde wordt geschat (Heus, 2014).

2.3.3 GEBRUIK EN HIGHEST AND BEST USE

Het gebruik van vastgoed kan over het algemeen in twee hoofdcategorieén worden verdeeld wat betreft de
gebruikswijze (van Gool, 2020). Allereerst is er de situatie waarin de eigenaar van het vastgoed het pand zelf
in gebruik neemt en het vastgoed fungeert als productiemiddel voor zijn of haar onderneming. Het komt
echter vaker voor dat de eigenaar het vastgoed verhuurt aan een andere partij, waardoor het pand voor de
eigenaar als een beleggingsobject wordt beschouwd (NRVT, 2021). In dit geval levert het vastgoed in
principe een stabiele kasstroom op, dat voortvloeit uit de huurinkomsten van het lopende huurcontract.
Daarom is de verhuurstatus op het moment van taxatie een cruciaal aspect bij het bepalen van de marktwaarde
van het onderliggend vastgoed. Het is eveneens essentieel om inzicht te hebben in de resterende looptijd van
de huurcontracten en de inkomsten die voortvloeien uit deze overeenkomsten (Sussna, 1989). Deze factoren
dragen bij aan het inzicht in de potentiéle opbrengsten en de stabiliteit van kasstromen, wat op zijn beurt de
waardering van het vastgoed beinvloedt. Om een nauwkeurige waardering te verkrijgen, is het belangrijk om
een integraal beeld te verwerven van de huidige huursituatie, de looptijd van bestaande overeenkomsten en
de bijbehorende huuropbrengsten. Dit stelt vastgoedeigenaren en investeerders in staat om weloverwogen
beslissingen ten aanzien van het beheer, de aankoop of verkoop van commercieel vastgoed en de
bijbehorende financiéle verplichtingen.

De term "Highest and Best Use" (HABU) verwijst naar de meest effectieve benutting van het vastgoed binnen
de betreffende publiekrechtelijke bestemming, rekening houdend met de fysieke, economische, sociale en
juridische aspecten, dat binnen een scala aan gebruiksopties mogelijk is en leidt tot de hoogst geschatte
waarde van het eigendom’ (International Valuation Standards, 2017). In tegenstelling tot het bepalen van de
kostprijsdekkende huur zijn de locatie en daarnaast de publiekrechtelijke bestemmingsplan van het
vastgoedobject van invloed bij het vaststellen van de markthuurprijs. Bij het beoordelen van de
markthuurprijs van maatschappelijk vastgoed wordt gekeken naar de meest effectieve benutting binnen de
kaders van de publiekrechtelijke bestemming maatschappelijk, in relatie tot zowel het eigendom als de locatie
(Goudoever, 2019). Hiermee komt tot uitdrukking wat de daadwerkelijke waarde c.q. optimale opbrengst is
van het vastgoedobject.

Het is dus essentieel om de specifieke kenmerken en omstandigheden van elk vastgoedobject in acht te nemen
bij het bepalen van de optimale benutting (Sussna, 1989). Dit omvat het zorgvuldig analyseren van de fysieke
eigenschappen, economische factoren, sociale implicaties en juridische beperkingen om de best mogelijke
bestemming en waarde van het vastgoed te identificeren. Door deze uitgebreide evaluatie wordt de
marktwaarde van maatschappelijk vastgoed op een meer accurate en eerlijke manier bepaald, wat uiteindelijk
resulteert in een betere benutting van middelen en een verhoogde waarde voor alle betrokken partijen.

2.4 WAARDERINGSMETHODEN MARKTPARTIJEN
In deze paragraaf zal worden ingegaan op de veelgebruikte waarderingsmethoden in het kader van het
waarderen van de markthuurwaarde van een vastgoedobject die vaak worden toegepast door marktpartijen.

2.4.1 VERGELIKINGSMETHODE/COMPARATIEVE METHODE

De vergelijkingsmethode is een laagdrempelige taxatiemethode die gebruikt kan worden voor gebouwen met
een uniform karakter, mits er genoeg marktinformatie beschikbaar is (van Gool, 2020). Deze methode is
gebaseerd op het vergelijken van vastgoed met soortgelijke panden in de (nabije) omgeving met dezelfde
karakteristieken. Hierbij wordt gekeken naar verkoop- of verhuurtransacties van vergelijkbare
vastgoedobjecten zodat de taxateur een inschatting kan maken van de marktwaarde of markthuur
(Goudoever, 2019). Door het bestuderen van overeenkomstige objecten en specifieke objectinformatie,
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ontstaat een gefundeerd beeld van de potentiéle waarde van het vastgoedobject. Dit stelt vastgoedeigenaren,
taxateurs en beleggers in staat om gefundeerde beslissingen te nemen met betrekking tot een eventuele
aankoop, verkoop of het kan eveneens handvaten bieden bij het beheren van vastgoedobjecten.

Grond heeft over het algemeen een vrij uniform karakter (Wild, 2010). Hoewel er verschillen zijn in locatie,
oppervlakte, bodemgesteldheid, publiekrechtelijke bestemming respectievelijk bebouwingsmogelijkheden,
kunnen gronden goed met elkaar vergeleken worden. Echter, de vergelijkingsmethode is minder nauwkeurig
voor maatschappelijk vastgoed, vanwege de beperkte beschikbaarheid van vergelijkbare transacties en de
unieke kenmerken van dergelijke panden. In het geval van maatschappelijk vastgoed kunnen bijvoorbeeld
gemeenten refereren aan soortgelijk maatschappelijk vastgoed op een alternatieve locatie in een andere stad,
of het onderzoeken van de huurtarieven die door private partijen in rekening worden gebracht bij
maatschappelijke organisaties. De hoofdmoot is dat de transacties, het gebruik en de kenmerken van het
vastgoedobject te vergelijken zijn met het betreffende vastgoedobject.

De vergelijkende methode kan toegepast worden door bijvoorbeeld bij de uitgifte van grond door gemeenten,
de prijzen voor uitgifte van bestemmingsrijpe gronden toe te passen en eventueel correcties aan te brengen
in de taxatie (Wild, 2010). Belangrijk is om tijdens dit proces rekening te houden met het feit dat dat
grondprijzen van gemeenten vaak de hoogst gangbare prijzen zijn die tevens worden betaald in de markt
waarbij er voldoende belangstelling is (van Gool, 2020). Percelen kunnen eventueel gecorrigeerd worden
voor ligging, vorm en de grootte. De vergelijkende methode kan op dezelfde manier worden toegepast bij
gronden met bestemmingen voor bedrijfsdoeleinden.

2.4.2 INKOMSTENBENADERING/DCF

Bij het inschatten van de waarde van verhuurde en inkomsten genererende vastgoedobjecten is de directe
vergelijkingsmethode niet altijd de meest geschikte keuze, voornamelijk omdat ogenschijnlijk identieke
panden zeer uiteenlopende inkomsten uit verhuur kunnen genereren en dus een verschillende marktwaarde
kunnen hebben (van Gool, 2020). De inkomstenbenadering, ook wel bekend als de discounted cashflow
methode (DCF), schat de waarde van een vastgoedobject door de toekomstige kasstromen die het object
genereert, afkomstig uit bijvoorbeeld huur, kostenbesparingen of andere financiéle voordelen, om te zetten
naar een actuele geschatte marktwaarde (International Valuation Standards, 2017). Deze benadering houdt
rekening met de financiéle opbrengsten die het object in de toekomst zal genereren, waardoor een
nauwkeuriger waarde-inschatting kan worden verkregen. De kapitalisatie van de toekomstige inkomsten kan
op meerdere manieren worden berekend, wat mede afhankelijk is van de specifieke kenmerken en
omstandigheden van het betreffende vastgoedobject. Door de inkomstenbenadering toe te passen, in plaats
van de directe vergelijkingsmethode, zijn beleggers en taxateurs beter in staat om een reéel beeld te creéren
van de werkelijke waarde van verhuurde en inkomsten genererende vastgoedobjecten (van Gool, 2020).

Een belangrijkrijk onderdeel van de inkomstenbenadering is de eindwaarde, ook wel restwaarde genoemd.
De eindwaarde wordt bij het einde van de vijftienjarige DCF-periode vastgesteld op basis van de vereiste
opbrengst die wordt vastgesteld aan de hand van een exit yield oftewel rendementseis. Marktpartijen nemen
in hun rekenmodel mee dat een object na de exploitatieperiode van 15 jaar wordt verkocht (Hottentot, 2017).
De kasstromen uit exploitatie en de uiteindelijke waarde worden berekend met behulp van een
disconteringsvoet, die wordt gehanteerd met betrekking tot de waarde van het object op dat moment. Bij het
einde van de DCF-periode wordt de uiteindelijke waarde berekend op basis van een exit yield. Theoretisch
gezien zou de uiteindelijke waarde kunnen worden vastgesteld door middel van referenties van
gelijkwaardige complexen die op dat moment worden verhandeld met gelijkwaardige kenmerken die het
object zal hebben na 15 jaar, dus inclusief veroudering (Fakton, 2022). Dit houdt in dat de hypothetische
huurwaarde in het initiéle jaar na de evaluatieperiode wordt gedeeld door diezelfde rendementseis. Hierbij
wordt aangenomen dat de veroudering een integraal onderdeel vormt van het bruto aanvangsrendement
(BAR) van het complex dat vijftien jaar ouder is. Deze aanpak verbetert de nauwkeurigheid van de
benadering en ondersteunt weloverwogen besluitvorming bij investeringen.

Ook de woningcorporaties hanteren een eindwaarde voor woningen en maatschappelijk vastgoed. De regels
en waarderingsmethodieken zijn vastgelegd in het handboek modelmatig waarderen marktwaarde (Fakton,
2022). De woningcorporaties hanteren net als marktpartijen een DCF-berekening met daarin een eindwaarde.
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Alleen wordt er na 15 jaar niet verondersteld dat het object verkocht wordt, maar dat het uitgangspunt door
exploiteren is. Na de exploitatieperiode van 15 jaar wordt de scope verlegd naar een voortdurende
exploitatieperiode. Voor maatschappelijk vastgoed wordt een uitpondscenario zodoende buiten beschouwing
gelaten net zoals de gemeente Amsterdam dat doet. \Voor de berekening van de eindwaarde wordt de volgende
formule gebruikt:

CWis = (1 + d)% * {CH1is * (x = x™*") / (1 =x) + 0,9 * max (CHi1s ; MH1s) * x™*' / (1 -x) }
Waarbij x gelijkstaat aan:
x=(1+qg)/(1+d).

CW=Contante waarde
CH=Contracthuur

MH= Markthuur

G= Groeivoet

D= Discontovoet

N=Resterende looptijd van het contract

De uitkomst van bovenstaande formule is de eindwaarde vrij op naam. Uiteindelijk zal de eindwaarde kosten
koper worden berekend door de eindwaarde vrij op naam te delen door 1 plus het percentage
overdrachtsbelasting (Fakton, 2022).

2.4.3 BAR/NAR-METHODE

De bruto-aanvangsrendement is een waarderingstechniek die wordt gebruikt om de marktwaarde van een
vastgoedobject te bepalen. Deze methode houdt rekening met de totale bruto huuropbrengsten, waaronder
ook de markthuur van eventuele leegstand in een vastgoedobject, of de markthuur in het eerste jaar van
exploitatie voor een onbeperkte tijdsduur, die contant wordt gemaakt (van Gool, 2020). Om dit te bereiken,
worden de inkomsten gedeeld door het bruto-aanvangsrendement, waarbij een lagere BAR in een hogere
waarde resulteert en vice versa (Goudoever, 2019).

Uit de berekening van de BAR komt een financiéle ratio die inzicht verschaft in de verhouding tussen de
markthuur in het eerste jaar, bij een volledige bezetting, en de totale investering in het vastgoedobject. Deze
verhouding wordt berekend door de theoretische huurinkomsten daarna te delen met de marktwaarde van het
object en het resultaat als percentage uit te drukken (van Gool, 2020). De BAR wordt beinvloed door diverse
factoren zoals het type vastgoedobject, de locatie en levensduur van het object en de vraag- en
aanbodverhoudingen op de betreffende vastgoedmarkt. Een lagere BAR percentage duidt in principe op een
lager risicoprofiel. Een voorbeeld hiervan is een vastgoedobject op een toplocatie, bijvoorbeeld op de Zuidas
in Amsterdam, dat een hogere verhuurbaarheid heeft in vergelijking met objecten buiten deze regio, wat leidt
tot een lager bruto-aanvangsrendement c.g. ratio.

De netto-aanvangsrendement (NAR) methode hanteert een vergelijkbaar principe als de BAR, maar neemt
ook de exploitatiekosten in beschouwing (NRVT, 2021). Bij de NAR-methode worden eerst de
exploitatiekosten afgetrokken van de geschatte huurwaarde voordat deze wordt gedeeld door het netto-
aanvangsrendement. Dit resulteert in een nauwkeuriger beeld van het rendement, aangezien het de
operationele kosten die samenhangen met het beheer van het vastgoedobject in ogenschouw neemt. Deze
benadering zorgt voor een realistischere inschatting van het investeringspotentieel en het risicoprofiel van
het betreffende vastgoedobject, wat van belang is voor investeerders, taxateurs en andere belanghebbenden
bij het nemen van gefundeerde beslissingen met betrekking tot vastgoedinvesteringen.

Na de uiteenzetting van de dynamiek van de marhuurwaarde in de huidige paragraaf, komt nu de aparte
dynamiek van kostprijsdekkende huur aan bod. Deze dynamiek wordt in sterke mate beinvloed door de Wet
M en O, wat resulteert in een benadering van huurprijsvorming die verder gaat dan louter economische
factoren. Deze verschuiving van de focus brengt juridische voorschriften en marktfactoren samen in een
complex samenspel. In de volgende paragraaf zal dieper worden ingegaan op de fundamenten van deze
dynamiek in het kader van de dynamiek c.q. systematiek van de kostprijsdekkende huur.
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2.5 KOSTPRIJSDEKKENDE HUURBEREKENING BlJ DE GEMEENTE AMSTERDAM

Een huurprijsmethodiek gebaseerd op de kostprijsdekkende huur houdt in dat alle integrale kosten die
gepaard gaan met de v