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VOORWOORD 
Met deze scriptie rond ik het laatste deel van de MSRE-opleiding af. Bij de start van de scriptie 

sprak het praktijkonderzoek me zeer aan, meer nog dan de theorie. Ik had veel zin om interviews te 

gaan houden met ervaren ‘zwaargewichten’ uit de vastgoedwereld. Van het werken aan het 

theoretisch kader, heb ik veel geleerd. Door juiste sturing van mijn scriptiebegeleider Stefan Cloudt, 

heeft het theoretisch kader uiteindelijk een waardevolle basis geboden voor het uitvoeren van het 

praktijkgedeelte van het onderzoek. 

 

Ik ben mijn werkgever Albert Heijn dankbaar voor het vertrouwen, de flexibiliteit en de steun om 

deze studie te kunnen volgen. Ook CBRE ben ik erkentelijk. CBRE heeft mij het vertrouwen en de 

steun gegeven om te kunnen starten met de eerste module Vastgoedbeleggen. Dit bleek later de 

start van de gehele MSRE-opleiding. Ook de Amsterdam School of Real Estate bedank ik, met name 

voor de geboden flexibiliteit tijdens de scriptiefase. 

 

De vakkennis die ik tijdens de MSRE-opleiding heb opgedaan, heeft gezorgd voor een verbreding 

van mijn kennis over vastgoed; een mooie aanvulling op mijn eerder afgeronde bouwtechnische 

opleiding. Mijn interesse in en kennis van de vastgoedwereld is verder vergroot. De scriptie kende 

uitdagingen, maar ik kan oprecht stellen dat het een zeer leerzame periode is geweest en ik kijk 

voldaan en trots terug op deze periode. Dank Stefan, voor het geduld, de goede begeleiding en 

waardevolle tips. Ook iedereen die heeft meegewerkt aan de interviews ben ik dank verschuldigd. 

Zonder deze vastgoedvakmensen had ik dit onderzoek niet kunnen doen. Daarnaast wil ik mijn 

vrouw Marianela bedanken. Zij gunde mij steeds alle tijd die nodig was aan het onderzoek te 

besteden en de scriptie te kunnen afronden, terwijl ze met eindeloze liefde en toewijding voor onze 

lieve dochter Valentina zorgde. Na er afronden van de scriptie kan papa Valentina vertellen dat 

de studie is afgerond en papa haar weer de aandacht kan geven die ze verdient. De gesprekken 

die ik met mijn broer Peter heb gevoerd, met name over de vraagstelling, waren leuk en nuttig. 

Dank Peter. Als laatste bedank ik ook mijn ouders Rob en Anneke. Zij hebben voor een groot deel 

gezorgd dat ik geworden ben wie ik ben. De stimulans om eruit te halen wat er in zit, geduld te 

hebben, door te gaan en talenten te benutten, zijn met name door mijn ouders een 

vanzelfsprekendheid voor mij geworden. Ik had niet zonder gekund. 

 

Jeroen de Zinger 

Diemen, september 2019 
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MANAGEMENTSAMENVATTING 
De gebouwde omgeving is wereldwijd verantwoordelijk voor ruim 30% van de totale 

energieconsumptie en voor 40% verantwoordelijk voor CO2-uitstoot, de cijfers voor Nederlands 

vastgoed liggen daarmee in lijn (Van der Spek, 2018). Ondanks het maken van ambitieuze 

doelstellingen om CO2-uitstoot terug te dringen en daarmee de klimaatverandering te beperken, 

scoort Nederland slecht op ranglijsten voor wat betreft de uitstoot van broeikasgassen en 

hernieuwbare energie.  

 

Dit onderzoek richt zich op het verkrijgen van inzicht van de wijze waarop vastgoedbeleggers 

en corporate vastgoedgebruikers komen tot besluitvorming voor het verduurzamen van 

bestaand, commercieel vastgoed en welke dynamiek, argumenten en belemmeringen hierbij een 

rol spelen. Het onderscheid dat in de context van dit onderzoek wordt gemaakt voor wat betreft 

commercieel vastgoed is tweeledig. Enerzijds gaat het om vastgoed dat wordt ingezet als 

belegging om rendement mee te behalen, anderzijds gaat het om vastgoed dat primair een 

bedrijfsmiddel is om een bijdrage te leveren aan de ondernemingsdoelstelling (Van Driel & Van 

Zuijlen, 2016). Hierbij worden 2 groepen onderscheden; de vastgoedbeleggers in het domein 

van Real Estate Management (REM) en de corporate vastgoedgebruiker binnen de Corporate 

Real Estate Management (CREM). 

 

Er is weinig onderzoek bekend naar de rol die duurzaamheid bij vastgoedbeslissingen heeft, 

binnen de gebouwde omgeving. Hierdoor is gekozen voor het uitvoeren van een verkennend, 

kwalitatief onderzoek, waarbij in eerste instantie 2 kerngroepen zijn geïnterviewd namelijk REM 

en CREM. De opnames van de interviews zijn getranscribeerd, gecodeerd en geanalyseerd 

waarna de belangrijkste bevindingen zijn voorgelegd aan onafhankelijke vastgoedexperts. 

 

Vastgoedeigenaren en -gebruikers onderkennen in grote getalen het belang van duurzaamheid 

maar worstelen tegelijkertijd met het verankeren en kwantificeren ervan in vastgoedbeleid, 

doelstellingen en investeringsbeslissingen. Hierbij spelen verschillende elementen een rol. Meest 

benoemde belemmerende factor is het ontbreken aan een goede rekenmethode waarmee de 3 

pijlers van duurzaamheid volgens de Triple Bottom Line theorie, ‘People, Planet, Profit’, kunnen 

worden gekwantificeerd. Door dit gebrek stranden discussies over investeringen waar 

duurzaamheid een rol speelt en valt men terug in het rendementsdenken waarbij met name de 

financiële argumenten worden gewogen en een doorslaggevende factor zijn. Taxateurs kennen 

geen marktwaarde toe als gevolg van de duurzaamheid van het vastgoed. Zij zijn hierbij met 

name gebonden aan de taxatierichtlijnen die bewijslast bij taxaties voorschrijven. Om dit te 

doorbreken zijn in dit onderzoek wel mogelijke oplossingen benoemd. Zo zou de 

servicekostencomponent als vast element in de huur kunnen worden opgenomen, waardoor de 

taxateur een hogere marktwaarde kan vaststellen en waarbij de vastgoedeigenaar de incentive 

heeft om het vastgoed te verduurzamen. De voorkeur van de vastgoedeigenaar voor 

langlopende huurcontracten wordt hierdoor versterkt. Wijzigende regelgeving als de IFRS-16 

die per begin 2019 van kracht is, lijkt hiermee contradictoir. Experts spreken hierbij de 

verwachting dat er meer behoefte zal zijn bij huurders aan korter huurcontracten.  

 

Bij de corporate vastgoedgebruikers valt retail als categorie op. Bij vastgoed als bedrijfsmiddel 

en gebruik als retail blijkt sprake te zijn van een andere dynamiek dan bij andere typen 

commercieel vastgoed. 

  



 

 
MSRE-scriptie  Jeroen de Zinger 
Definitief 3 27 september 2019 

Enerzijds heeft dit te maken met de focus op de locatie, anderzijds heeft de retailer in het 

algemeen een sterke voorkeur om beschikbaar kapitaal te investeren in zijn kernactiviteiten 

zoals het afbouwpakket. Verduurzaming betekent veelal kostenbesparing op lange termijn. De 

retailer heeft vaak aandacht op direct financieel voordeel zoals huurkorting of afbouwbijdrage. 

 

In toenemende mate spreken verhuurders en huurders met elkaar over de mogelijkheden 

gezamenlijk te zorgen voor verduurzaming van vastgoed. Verschil in investeringshorizon, het 

behalen van financiële resultaten op korte termijn, en het uitblijven van het uitdrukken van 

duurzaamheid in marktwaarde zijn belemmerende factoren in deze gesprekken. Met name de 

experts zien voldoende mogelijkheden om gezamenlijke verduurzaming te bewerkstelligen. 

Belangrijkste punten hierbij zijn het doorvoeren van verduurzaming op natuurlijke 

vervangingsmomenten van zowel verhuurder en huurder, het creëren van schaalgrootte en het 

inzichtelijk maken van alle voordelen. Dit laatste argument is een holistische benadering van 

duurzaamheid. Experts spreken de verwachting uit dat data een steeds belangrijkere rol gaat 

spelen evenals innovaties die duurzaamheid kunnen gaan versnellen. Tegelijkertijd speelt hierbij 

het investeringsnadeel een rol. Enerzijds gaat het hierbij om de tijdswaarde van geld, anderzijds 

gaat het om de verwachting dat nieuwe technieken over enkele jaren goedkoper en efficiënter 

zullen zijn. Dit lijkt een afwachtende houding voor wat betreft het investeren in duurzaamheid in 

de hand te werken. 
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1 INLEIDING 
 

‘Not everything that counts can be counted, and not everything that can be counted counts.’ 

Albert Einstein 

 

1.1 Aanleiding 

Eind 2015 hebben de leden van de Verenigde Naties gezamenlijk een toekomstagenda voor 

duurzame ontwikkeling vastgesteld (Centraal Bureau voor de Statistiek, 2018). De agenda 

bestaat uit 17 duurzame ontwikkelingsdoelen, de zogenaamde ‘Sustainable Development Goals’ 

of SDG’s. Wereldwijd worden deze gezien als belangrijke beleidsthema’s voor de periode tot 

en met 2030. In haar rapport ‘Duurzame ontwikkelingsdoelen: de stand voor Nederland’, schrijft 

het CBS (2018) dat Nederland op een aantal terreinen een hoge plaats in neemt op de 

Europese rangorde. Dit is bijvoorbeeld het geval voor wat betreft het bruto binnenlands product 

per persoon. Op andere terreinen staat Nederland volgens dit rapport juist heel laag in de 

rangorde. Zo behoort ons aandeel hernieuwbare energie tot de kleinste van Europa; dit aandeel 

in Nederland nam toe van 5,5 procent in 2014 naar 6,0% in 2016 bij een Europese gemiddeld 

in 2016 van 17,0%. Verder scoort Nederland binnen de EU volgens het CBS (2018) slecht voor 

bijvoorbeeld de uitstoot van broeikasgassen per inwoner (24e/28) en de bruto binnenlandse 

energieconsumptie van hernieuwbare energie (26e/28). Het is opvallend dat één van de meest 

welvarende landen van de EU zo laag scoort op de genoemde ranglijsten. 

 

In 2015 hebben 184 van de 197 partijen (lidstaten van de Verenigde Naties en de EU) die 

hebben deelgenomen aan de klimaatconventie van de Verenigde Naties het Klimaatverdrag 

van Parijs ondertekend. Deze afspraken behelzen het treffen van maatregelen om de 

opwarming van de aarde in 2050 te beperken tot 1,5 ºC ten opzichte van de pre-industriële 

periode (Rijksoverheid, 2018) met de collectieve inspanning dit te beperken tot 2 ºC. 

 

Er kan dus worden gesteld dat er brede consensus is over de noodzaak van het terugdringen 

van de CO2-uitstoot en dat Nederland hier slecht op presteert evenals op de duurzame 

opwekking van energie.  

 

1.2 Probleemstelling 

Dit onderzoek gaat in op de wijze waarop vastgoedbeslissingen van bestaand commercieel 

vastgoed tot stand komen en de rol die duurzaamheid daarbij speelt. Het is denkbaar dat de 

nationale en internationale consensus over de noodzaak van het behalen van de 

klimaatdoelstellingen hierbij een rol spelen. Het onderzoek richt zich voor wat betreft deze 

besluitvorming in eerste instantie op 2 groepen beslissers; de vastgoedbelegger en de corporate 

vastgoedgebruiker. Hierbij wordt onderzocht welke factoren en argumenten een rol spelen bij 

besluitvorming en de rol die duurzaamheid speelt. Theorie stelt dat volledig begrip van de 

impact van duurzaamheid op het vastgoedlandschap alleen kan worden verkregen door een 

holistische benadering, inclusief de gedragseffecten van economische, sociale, ecologische, 

beleids- en regulerende omgevingen (De Francesco & Levy, 2008). 

  
Doelstelling 

Het verkrijgen van inzicht van de wijze waarop vastgoedbeleggers en corporate 

vastgoedgebruikers komen tot besluitvorming voor het verduurzamen van bestaand, 

commercieel vastgoed en welke dynamiek, argumenten en belemmeringen hierbij een rol 

spelen. 
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Literatuur laat ook zien dat er heel beperkt consensus is over positie van duurzaamheid bij 

vastgoedbeslissingen (Mansfield, 2009; Garza, 2013). 

 

Om de centrale onderzoeksvraag te kunnen beantwoorden zijn de volgende deelvragen 

opgesteld: 

1. Welke theorieën zijn er over duurzaamheid en welke worden veel gebruikt in de 

literatuur en in de praktijk? 

2. Welke (financiële) effecten of impact van duurzaamheid op vastgoed zijn bekend? 

3. Welke rol van duurzaamheid blijkt uit empirisch onderzoek bij het nemen van 

vastgoedbeslissingen? 

4. Waar baseren vastgoedorganisaties hun duurzaamheidsbeleid en -doelstellingen op? 

5. Welke rol speelt duurzaamheid bij besluitvorming rondom vastgoedinvesteringen? 

6. In welke mate wordt rekening gehouden met de mate van duurzaamheid van vastgoed, 

bij het toekennen van waarde aan het vastgoed? 

7. Welke rol speelt de dynamiek tussen de corporate vastgoedgebruiker en eigenaar van 

het vastgoed bij het realiseren van duurzaamheidsdoelstellingen van de ondernemingen? 

8. In hoeverre vindt afstemming plaats door corporate vastgoedgebruikers tussen de 

kernactiviteiten van de organisatie en de duurzaamheidsdoelstellingen voor het 

vastgoed? 

9. Wat zijn bevorderende en belemmerende factoren bij het verduurzamen van bestaand 

vastgoed? 

10. In welke mate zijn duurzaamheidsdoelstellingen gekwantificeerd? 

11. Hoe wordt getoetst op welke wijze een investering in vastgoed bijdraagt aan de 

gestelde duurzaamheidsdoelstellingen? 

 

1.3 Relevantie 

Maatschappelijke relevantie 

In 2017 heeft is een regeerakkoord opgesteld dat voorziet in een reductie van de uitstoot van 

broeikasgassen van 49% in 2030 (Regeringscoalitie, 2017), 9 procentpunten meer en 

ambitieuzer dan de genoemde toezegging door de EU in het klimaatakkoord van Parijs. 

 

‘Het klimaatverdrag van Parijs is een doorbraak. 195 landen hebben ervoor getekend de 

mondiale temperatuurstijging tot ruim onder 2 graden Celsius te beperken, en daarbij te streven 

naar een verdere beperking van de opwarming tot maximaal 1,5 graad Celsius. Het is onze 

plicht er alles aan te doen die doelstelling te halen.’ 

(Regeringscoalitie, 2017, p. 37) 

 

Nederland neemt plaats 4 in op de wereldranglijst van meest concurrerende kenniseconomieën 

ter wereld (Persbureau Hoger Onderwijs, 2017). Daarentegen en scoort Nederland in de EU 

slecht voor wat betreft de uitstoot van broeikasgassen en de bruto binnenlandse 

energieconsumptie van hernieuwbare energie, ondanks ambitie en het potentieel (Centraal 

Bureau voor de Statistiek, 2018). 

Centrale onderzoeksvraag 

Welke dynamiek en factoren spelen een rol bij het nemen van investeringsbeslissingen 

door de vastgoedbelegger en de corporate vastgoedgebruiker voor de verduurzaming 

van bestaand, commercieel vastgoed? 
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Verder heeft het Gerechtshof Den Haag de Nederlandse Staat opgedragen de uitstoot van 

broeikasgassen in 2020 met 25% te verminderen, waar nu de verwachting is dat dit getal 

uitkomt tussen de 14% en 17% in 2020 (Klimaatzaak Urgenda, 2018). 

 

In lijn met de verkenning met het Planbureau voor de Leefomgeving heeft de Regeringscoalitie 

de CO2-reductieopgave indicatief vertaald in een opgave op sectorniveau. De doelstelling van 

emissiereductie van 49% in 2030 impliceert een additionele reductie ten opzichte van 

ongewijzigd beleid. Van deze reductiedoelstelling wordt 12,5% toebedeeld aan de gebouwde 

omgeving (Regeringscoalitie, 2017). Binnen de bebouwde omgeving worden als specifieke 

sectoren benoemd. Sectoren als 

logistiek, gezondheidszorg en 

retail worden niet separaat 

benoemd. Dit onderzoek focust 

op de gebouwde omgeving 

waarbinnen beleggers en 

corporate vastgoedgebruikers 

actief zijn. Volgens de definitie 

van Nationale Energie-

verkenning 2017 (ECN, 2017) is 

de gebouwde omgeving 

verantwoordelijk voor ca. 32% 

van de totale CO2-uitstoot in 

Nederland. Ook breder 

onderzoek geeft aan dat 

vastgoed wereldwijd verantwoordelijk is voor ruim 30% van de totale energieconsumptie en 

voor 40% verantwoordelijk is door de uitstoot van CO2 (Van der Spek, 2018). De cijfers voor 

Nederland liggen daarmee in lijn. De gebouwde omgeving speelt dus een substantiële rol. Ook 

andere bronnen geven aan dat de gebouwde omgeving verantwoordelijk is voor 35% tot 40% 

van de CO2-uitstoot (Bekkering, 2017; Van Liebergen & Smid, 2013; Vader, 2017; 

Detailhandel Nederland, 2018). Adriaanssen (Bekkering, 2017) stelt dat, in het kader van 

duurzaamheid en het terugdringen van de CO2-uitstoot, hogere eisen gesteld moeten worden 

aan bestaande bouw, aangezien nieuwbouw slechts 0,4% van de gebouwde omgeving betreft. 

In een enquête uit 2008 door McKinsey & Company, sprak meer dan 50% van de 

leidinggevenden de verwachting uit dat milieukwesties, waaronder klimaatverandering, de 

komende 5 jaar de belangrijkste uitdaging zal zijn waar men mee geconfronteerd zal worden 

(Garza, 2013). Zoals Porter en Reinhardt (2007) het stellen: ‘Bedrijven die volharden in de 

behandeling van klimaatverandering alleen als een kwestie van maatschappelijk verantwoord 

ondernemen, in plaats van een bedrijfsprobleem, zullen de grootste gevolgen riskeren (Garza, 

2013)’. Dit onderzoek geeft inzicht in de rol die vastgoedbeleggers en corporate 

vastgoedgebruikers daar in spelen. 

 

Uit recente publicaties en artikelen blijkt ook dat duurzaamheid de aandacht heeft van 

individuen en dat eventuele consequenties, binnen zekere marge, acceptabel zijn. Zo blijk uit 

onderzoek dat bijna twee derde van de deelnemers van pensioenfondsen aangeeft duurzaam 

beleggen belangrijk te vinden en ruim de helft van deze deelnemers accepteert zelfs een één 

procent lagere pensioenuitkering als er duurzaam wordt belegd (Bonekamp & van Soest, 2019). 

Daarentegen blijkt dat nog altijd slechts een fractie van het beleggingskapitaal duurzaam wordt 

belegd; op de aandelenmarkt is dit ca. 11,6%, op de obligatiemarkt is 5,6% (Groot & Dobber, 

2019). 

Figuur 1 Aandeel van sectoren in het bruto eindverbruik in 2015 (exclusief niet-
energetisch verbruik). De gearceerde delen betreffen het elektriciteitsgebruik binnen 
de sectoren (ECN, 2017) 
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Gebruikelijk is dat de overheid eisen stelt bij de bouw of herbestemming van gebouwen en niet 

zozeer bij niet wijzigend gebruik van de gebouwde omgeving. Toch zien we dat dit plaatsvindt. 

Zo heeft de overheid de verplichting in het Bouwbesluit opgenomen, dat elk kantoor groter dan 

100 m2 per 1 januari 2023, 10 jaar na het tekenen van het energieakkoord, minimaal 

energielabel C moet hebben (RVO, 2019). Dit laat de traagheid zien in het nemen van 

maatschappelijke verantwoordelijkheid door de vastgoedsector, waarbij sommigen in de sector 

de overheid deze maatregel verwijten (Vader, 2017). 

 

Wetenschappelijke relevantie  

Zoals ook in voorgaande paragrafen is beschreven, laat onderzoek zien dat de gebouwde 

omgeving belangrijk is vanuit het oogpunt van economische, ecologische en sociale 

perspectieven, omdat de gebouwde omgeving doorgaans intergenerationeel is (Presley et al., 

2009). Hieruit kan worden afgeleid dat toekomstige generaties de consequenties zullen 

ondervinden van beslissingen die vandaag de dag worden genomen op gebied van de 

gebouwde omgeving. Verder identificeert onderzoek (Presley et al., 2009) een grote lacune 

tussen duurzaamheid en besluitvorming voor de gebouwde omgeving. 

 

Er is veel literatuur over duurzaamheid, maar er is weinig bekend over specifieke mogelijkheden 

voor bedrijven om duurzaamheidsmanagement in de praktijk te brengen (Hofmann, Theyel, & 

Wood, 2012). Veel onderzoek is gedaan naar duurzaamheid en vastgoedbeslissingen op de  

kantorenmarkt (Geldof, 2003; Van den Berg & Noordermeer-Van Loo, 2010; Klaseboer, 2011; 

Kok & Jennen, 2011; Appel-Meulenbroek, Kemperman, Liebregts, & Oldman, 2014; Vader, 

2017). Onderzoek gericht op investeringsbeslissingen voor het verduurzamen van bestaand 

commercieel vastgoed is niet of nauwelijks gedaan. Wel beschrijven verschillende onderzoeken 

elementen hiervan of hebben er raakvlakken mee.  

 

Vlasveld (2012) heeft onderzoek gedaan naar de effecten van duurzaamheid bij vastgoed op 

het financiële rendement van vastgoedportefeuilles. Toch is de financiële literatuur over 

duurzaamheid en vastgoed op portefeuilleniveau erg beperkt (Van der Spek, 2018). Binnen 

Corporate Real Estate Management (CREM) lijkt er niet of nauwelijks een vertaling te zijn van de 

duurzaamheidsstrategie van de organisatie naar praktische modellen (Porter & Kramer, 2007).  

 

Om de waarde van duurzaamheid inzichtelijk te maken zou niet alleen de directe, kwantitatieve 

waarde inzichtelijk moeten worden gemaakt, maar ook aan de externe effecten van 

duurzaamheid zouden waarde moeten worden toegedicht, ofwel geïnternaliseerd (De Francesco 

& Levy, 2008). Empirisch onderzoek dat aantoont in hoeverre hier in de praktijk invulling aan 

wordt gegeven is de onderzoeker niet bekend.  

 

1.4 Reikwijdte en afbakening 

Belangrijkste spelers in de vastgoedbeleggingswereld zijn investeerders, fondsmanagers en 

asset managers, het domein van ‘Real Estate Management’ (REM). Door kapitaal en eigendom 

heeft REM invloed op veel commercieel vastgoed. Binnen dit onderzoek wordt bij commercieel 

vastgoed onderscheid gemaakt tussen 2 soorten commercieel vastgoed. Enerzijds gaat het om 

vastgoed dat wordt ingezet als belegging om rendement mee te behalen, anderzijds gaat het 

om vastgoed dat primair een bedrijfsmiddel is om een bijdrage te leveren aan de 

ondernemingsdoelstelling (Van Driel & Van Zuijlen, 2016). In beide gevallen gaat met om 

organisaties waar commerciële motieven als winst, rendement en marktaandeel een grote rol 

spelen. Het grote verschil is de rol die vastgoed daarbij speelt.  
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De literatuur suggereert een maatschappelijke verwachting dat REM de impact van 

duurzaamheid op investeringen identificeert en meet (De Francesco & Levy, 2008). REM wordt 

als één van de twee te onderzoeken kerngroepen voor dit onderzoek gedefinieerd. REM heeft 

een aanzienlijke potentiële invloed heeft op de verduurzaming van de gebouwde omgeving 

gezien de miljarden aan belegd vermogen dat onder beheer is bij REM.  

 

De tweede groep die wordt onderzocht is die van de corporate vastgoedgebruiker, het domein 

van ‘Corporate Real Estate Management’ (CREM). Ook CREM heeft, uit oogpunt van gebruiker, 

ruime invloed op duurzaamheid. Zij is immers de drijver van het gebouw en bepaalt voor een 

belangrijk deel hoe het gebouw gebruikt wordt en bijvoorbeeld welk energieverbruik daarmee 

gepaard gaat. 

 

In dit onderzoek wordt verondersteld dat beide groepen beslissers zijn in de verduurzaming van 

de gebouwde omgeving en daarmee een behoorlijke bijdrage kunnen leveren aan het 

terugdringen van CO2-uitstoot, meer dan bijvoorbeeld particuliere woningeigenaren. Bovendien 

wordt verondersteld dat de beslissers van de 2 kerngroepen een duurzaamheidbeleid en 

-doelstellingen op schrift hebben gesteld. 

 

Er zijn verschillende stromingen en duurzaamheidsindexen die nationaal en internationaal 

worden gebruikt. Veel van deze stromingen en indexen zijn afgeleid van de TBL-theorie van J. 

Elkington. Voor dit verkennende onderzoek is gezocht naar een brede theoretische basis, 

waarbij uitgegaan wordt van de TBL-theorie.  
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2 THEORETISCH KADER 

2.1 Inleiding 

In het eerste hoofdstuk zijn de maatschappelijke relevantie en de mondiale consensus over de 

noodzaak tot het terugdringen van de CO2-uitstoot aangegeven. In weinig bedrijven wordt het 

operationeel management betrokken bij het proces om maatschappelijke vraagstukken te 

inventariseren en te prioriteren op basis van het belang voor zowel de bedrijfsactiviteiten als de 

concurrentiecontext ervan van de onderneming (Porter & Kramer, 2007). Academische literatuur 

beschrijft dat veel leidinggevenden een hardnekkige confrontatiementaliteit hebben ontwikkeld, 

die leidt tot een defensieve houding wanneer maatschappelijke kwesties aan de orde worden 

gesteld; ‘maatschappelijk verantwoord ondernemen’ zou moeten plaats maken voor 

‘maatschappelijk geïntegreerd ondernemen’ (Porter & Kramer, 2007), of zelfs voor 

‘gemeenschappelijke waarde creëren (Porter & Kramer, 2016). Om te kunnen onderzoeken 

welke argumenten in de praktijk een rol spelen bij het nemen van investeringsbeslissingen in het 

verduurzamen van bestaand commercieel vastgoed en op welke wijze deze aansluiten op de 

academische literatuur en theorie, zijn de volgende deelgebieden onderzocht: in paragraaf 2.2 

wordt kort ingegaan op stromingen en aftakkingen van duurzaamheid, in 2.3 wordt verder 

ingegaan op definitie en theorie van duurzaamheid. Paragraaf 2.4 behandelt de impact van 

duurzaamheid, de laatste 2 paragrafen behandelen Vastgoedbeslissingen en 

Vastgoedmanagement. 

 

 
Figuur 2 Aanpak literatuurstudie in deelonderzoeken 

Het zoeken naar en verzamelen van literatuur heeft op rechtlijnige en systematische wijze 

plaatsgevonden door in verschillende bronnen te zoeken op bruikbare en relevante trefwoorden 

in zowel het Engels als het Nederlands. Na het verzamelen van de literatuur zijn dubbelingen 

geëlimineerd en heeft een eerste analyse van de literatuur plaats gevonden. Hierbij is in de 4 

deelgebieden gecategoriseerd en beoordeeld of de betreffende bronnen verder bestudeerd en 

geanalyseerd moeten worden. Deze selectie heeft geresulteerd in 81 verschillende, voor het 

onderzoek relevante bronnen. Deze bronnen zijn vervolgens bestudeerd en geanalyseerd. 

Relevante passages zijn daarna systematisch geselecteerd en schematisch verzameld (zie Bijlage 

2). Onderstaand overzicht geeft de aanpak van het literatuuronderzoek schematisch weer. 

 

 
Figuur 3 Aanpak, selectie en screening literatuur (Gimenez & Tachizawa, 2012), eigen bewerking 



 

 
MSRE-scriptie  Jeroen de Zinger 
Definitief 12 27 september 2019 

Op basis van deze selectie van relevante passages uit geselecteerde literatuur is het 

theoretische kader uitgewerkt. Hierin zijn voor de verschillende gebieden beschreven wat 

bevindingen zijn uit verschillende onderzoeken en studies, waar tegenstrijdigheden zijn 

waargenomen en van welke kennisleemte in de academische literatuur sprake is. Deze 

bevindingen onderbouwen de wetenschappelijke relevantie van het onderzoek verder en geven 

aan wat dit onderzoek toevoegt aan de bestaande literatuur. 

 

2.2 Duurzaamheidstromingen 

Door de jaren heen zien we verschillende theorieën en raamwerken over het begrip 

duurzaamheid. Zo’n 500 jaar geleden publiceerde Luca Pacioli het eerste boek over de 

zogenaamde dubbele boekhouding. Deze methode beschreef het boekhouden van de 

handelaren in Venetië van die tijd (Smith L. , 2018). Het hedendaagse boekhouden is voor een 

groot deel op Pacioli’s publicatie gebaseerd en wordt beschouwd als de hoeksteen van het 

‘Single Bottom Line’ denken (Elkington J. , 2018). Hierbij wordt gefocust op één aspect (‘bottom 

line’) en is investeren met een lange termijnhorizon cruciaal (Altman & Berman, 2011).  

 

 
Figuur 4 Duurzaamheidstromingen (Elkington J. , 2018), eigen bewerking 

In 1994 introduceerde Elkington een nieuw duurzaamheidsraamwerk waarbij de sociale, milieu- 

en economische impact van een bedrijf onderzocht kan worden (Elkington J. , 1998). Na deze 

introductie hebben zich tal van afgeleide concepten ontwikkeld waarmee duurzame 

bedrijfsactiviteiten kunnen worden beschreven, zoals ESG (Environmental, Social and 

Governance), CSR (Corporate Social Responsibility) en SRI (Social Responsible Investment) 

(Cajias & Bienert, 2011). Daarnaast zijn er internationaal veel methodologieën ontwikkeld voor 

de beoordeling van duurzaamheid. Zo beschrijft onderzoek uit 2012 (Murty, Singh, Guptac, & 

Dikshit) reeds 41 duurzaamheidsindexen. Slechts weinig methodieken gaan uit van een integrale 

aanpak die rekening houdt met het milieu-, economische en sociale aspecten. In de meeste 

gevallen ligt de focus op 1 van de 3 aspecten (Murty et al., 2012). 

 

Duurzaamheid wordt steeds belangrijker en bedrijven zijn bereid meer informatie te verstrekken 

die gaat over de zorgen en bewustwording van de mondiale (klimaat)veranderingen en een 

bekende internationale rapportage standaard die hieruit is voortgevloeid is de Global 

Reporting Initiative (GRI) (Cajias & Bienert, 2011). Van de verschillende 

duurzaamheidsconcepten die van de TBL-theorie zijn afgeleid is ESG een stroming die door de 

grootse en meest geavanceerde beleggers wereldwijd steeds meer aandacht krijgt (Eccles, 

Kastrapeli, & Potter, 2017). Het principe van ESG is het zoeken van een balans tussen financieel 

economische resultaten, transparantie, sociale belangen en het milieu. In 2017 hebben 1.600 

investeerders, met een vertegenwoordigd vermogen van ca. US$ 62 biljoen, de ‘Principles for 

Responsible Investment’ (UNPRI) van de Verenigde Naties ondertekend, echter, het 

implementeren van ESG blijft achter (Eccles et al., 2017). Het gros van deze beleggers noemt als 

belangrijke reden hiervoor het ontbreken van een standaard in zowel de ESG-data als de wijze 

waarop deze data wordt gebruikt (Eccles et al., 2017). 
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Voor dit onderzoek is gekozen om TBL in het theoretisch kader verder uit te werken. Hiermee 

wordt het verkennende onderzoek niet op voorhand beperkt tot een afgeleide, specifieke 

stroming. De eerder genoemde, van de TBL-theorie afgeleide stromingen van duurzaamheid 

worden in het theoretisch kader niet behandeld. 

 

2.3 Definitie duurzaamheid en TBL-raamwerk 

Duurzaamheid 

Het begrip duurzaamheid kent vele definities en opvattingen. De definitie van duurzaamheid 

waarnaar in veel onderzoeken, publicaties en boeken (Van Driel & Van Zuijlen, 2016; Van 

Gelder, 2010; Porter & Kramer, 2007; Robins, 2006; Alhaddi, 2015; Hutchins & Sutherland, 

2008) wordt verwezen is die van ‘The Brundtland Commission Report’ van de Verenigde Naties 

uit 1987: 

 

‘Sustainable development is development that meets the needs of the present without 

compromising the ability of future generations to meet their own needs.’ 

(World Commission on Environment and Development, 1987) 

 

Wat als kenmerkend voor de inhoud van bovenstaande definitie van duurzaamheid wordt 

gezien is de relatie tussen economische groei, het milieu, armoede en ontwikkelingsproblematiek. 

Deze relatie wordt beschreven in het model van de Britse socioloog Elkington (Elkington, 1998).  

Elkington geeft het begrip duurzaamheid nieuwe invulling door de door Triple Bottom Line 

theorie (TBL) te benoemen, ook wel met de termen People, Planet en Profit (Elkington, 1998). De 

auteur stelt voorts dat de ‘duurzaamheidsrevolutie’ zich concentreert op partnerships waarbij 

begrip van een drietal cruciale punten van duurzaamheid verondersteld wordt (Elkington, 1998); 

zo zal de rol van partnership cruciaal zijn bij het ontwikkelen van een mondiale 

duurzaamheidsagenda en van TBL-strategieën. Daarnaast stelt Elkington dat bedrijven bereid 

moeten zijn uitdagingen aan te gaan met huidige en potentiële partners. De keuze van 

samenwerkende partners hierbij is belangrijk. Als derde punt beschrijft de auteur het belang van 

het opbouwen van vertrouwen als één van de belangrijkste investeringen die gemaakt kan 

worden in het creëren van sociaal kapitaal. Daarnaast impliceert TBL (Robins, 2006) 2 basis 

aannames die niet altijd heel expliciet zijn. Ten eerste houdt de organisatie zich volledig aan de 

wet en voldoet aan alle verplichtingen die eraan zijn opgelegd door wetgeving. Daarnaast 

accepteren bedrijven, die een sociale en milieutechnische verplichting hebben, een hogere mate 

van verplichting en morele verantwoordelijkheid en beperken zich daartoe niet louter tot 

naleving van wetgeving. Dit tweede punt wordt onderschreven in een publicatie uit 2013 (Koha, 

et al.) waarin wordt gesteld dat er de afgelopen jaren een groeiende consensus is dat bedrijven 

duurzaam en ethisch moeten handelen, met andere woorden, bedrijven hebben de verplichting 

om ook sociale en milieukwesties te laten meewegen bij economische afwegingen (Koha, et al., 

2013). 

 

Beschouwing van de 3 pijlers van duurzaamheid en stakeholders 

De TBL theorie claimt ook een rapportage mechanisme te zijn waarbij ondernemingen worden 

aangespoord om meer aandacht te geven aan de gehele impact van de commerciële activiteiten 

en dit niet te beperken tot de financiële prestaties van de onderneming (Robins, 2006). De 

samenleving vraagt om meer en bredere informatie en meer transparantie van ondernemingen 

over de gehele linie, zo stelt Robins (2006). 
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Ook ander onderzoek verwijst vaak naar TBL door expliciet aan te geven dat het hierbij gaat 

om een drievoudige in plaats van de traditionele enkelvoudige (economisch) benadering, dus 

door zowel economische als maatschappelijke als milieuprestaties mee te wegen (Porter & 

Kramer, 2007). Robins beschrijft niet alleen dat TBL drievoudig is, maar impliceert ook dat 

bedrijven de 3 pijlers gelijkwaardig moet behandelen, zonder de financiële resultaten op een 

unieke of ander wijze te wegen (Robins, 2006). Door gelijkwaardige behandeling van de 3 

pijlers bij besluitvorming zou met alle stakeholders van de onderneming rekening worden 

gehouden (Robins, 2006). Robins (2006) maakt hierbij onderscheid tussen de primaire groep 

stakeholders en de secundaire groep stakeholders. Onder de eerste groep vallen bijvoorbeeld 

werknemers, klanten en leveranciers. Hiermee heeft het bedrijf een contractuele relatie. De 

tweede groep bestaat ondermeer uit de overheid, lokale gemeenschappen en het grote publiek. 

Hiermee is een minder duidelijke, direct relatie. 

 

Het opnemen van de sociale duurzaamheidsfactoren in de bredere besluitvorming over 

duurzaamheid ontbreekt in literatuur en onderzoek (Presley et al., 2009). De sociale pijler is nog 

onvoldoende gedefinieerd en is in de literatuur weinig beschreven (Hubbard, 2009). Wanneer 

dit toch het geval is blijft voor wat betreft deze derde pijler de nadruk gelegd op gezondheid 

en veiligheid van de mens in plaats van culturele en ethische aspecten van beslissingen (Hutchins 

& Sutherland, 2008). In tegenstelling tot het meten van de milieuprestaties is het sociale aspect 

van TBL veel minder begrepen en hebben veel bedrijven moeite om hun sociale impact en 

verantwoordelijkheden te formuleren en te kwantificeren (Hubbard, 2009). Dit blijkt ook uit een 

andere publicatie ‘The trick isn’t defining TBL. The trick is measuring it’ (Slaper & Hall, 2013). 

Ook Garza (2013) geeft in een paper aan bespreking van de sociale pijler van TBL in de 

literatuur schaars is. Er is wel een poging gedaan om voor deze derde pijler meetmethodes te 

definiëren, maar deze indicatoren zijn subjectief en kwalitatief van aard en er is geen consensus 

bereikt over het meten van deze indicatoren (Hutchins & Sutherland, 2008). 

 

Ook Robins (2006) beschrijft het gebrek aan een geschikte rekeneenheid waarmee de 3 pijlers 

van TBL onderling gewogen of vergeleken kunnen worden en noemt dit een kolossale beperking. 

Theoretisch gezien zorgt dit ervoor dat het bedrijf mogelijk focus verliest en meervoudige en 

mogelijk inconsistente doelstellingen nastreeft, waarbij de uitkomst waarschijnlijk inefficiëntie is 

(Robins, 2006). Desalniettemin wordt de aantrekkingskracht van het TBL-concept en de 

hedendaagse invloed genoemd. Ook Robins stelt ook dat TBL een instrument is voor 

reputatiemanagement. Dit wordt onderschreven door verschillende andere onderzoeken (Porter 

& Kramer, 2007; Bergsma, 2009; De Lange, 2011). 

 

Strategische duurzaamheid 

Hoewel een eenduidige rekeneenheid voor het kwantificeren van de TBL-pijlers ontbreekt, zijn in 

de literatuur wel kaders en frameworks te vinden die de aspecten van strategische 

duurzaamheid beschrijven. Dit blijft beperkt tot een kwalitatieve beschrijving. De literatuur 

beschrijft geen methode om de aspecten te kwantificeren. Strategische duurzaamheid begint met 

het beschouwen van de 3 pijlers van TBL in plaats van de traditionele meetmethoden van 

ondernemingen (Porter & Kramer, 2007). Van belang is dat dit vervolgens binnen de 

onderneming naar alle niveaus waarop beslissingen worden genomen doordringt en dat de 3 

ogenschijnlijk separate pijlers van TBL getransformeerd worden tot een allesomvattende aanpak 

(Garza, 2013). 

 

Ander onderzoek beschrijft dat de 3 pijlers van TBL geïntegreerd moeten worden om een 

volledig beeld te krijgen van de gevolgen van die regelgeving, beleid of ontwikkelingsproject 

kan hebben en om beleid te beoordelen en bij te sturen (Slaper & Hall, 2013).  
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Het belang van zo’n noodzakelijke, holistische benadering zien we terug in verschillende 

literatuur en onderzoek (de Francesco & Levy, 2008; Koha, et al., 2013; Presley, Meade, & 

Sarkis, 2004; Yilmaz & Flouris, 2010; Bowen et al., 2001). 

Hierbij zou niet moeten worden gestreefd naar maximalisatie van elk van de 3 pijlers (Robins, 

2006). Duurzaamheidbeleid en -doelstellingen, bijvoorbeeld in relatie tot 

klimaatveranderingskwesties moeten integraal deel uitmaken van de bedrijfsstrategie van de 

onderneming (Yilmaz & Flouris, 2010). 

 

Robins (2006) geeft aan dat TBL feitelijk verantwoordelijkheid aan de aandeelhouders vervangt 

door verantwoordelijkheid aan de stakeholders; de aandeelhouder is dan dus niet meer de 

drijvende kracht achter het bedrijfsbeleid (Robins, 2006). Dit wordt onderschreven door een 

paper uit 2013 waarin wordt gesteld dat het van belang is dat de wensen en verwachtingen 

van de stakeholders geaccepteerd worden als input voor de duurzaamheidsdoelstellingen 

(Garza). Hierbij is het van belang te beseffen dat deze wensen en verwachtingen steeds 

veranderen en dus tijdelijk van aard zijn. Duurzaamheidstrategie en -doelstellingen zijn dus 

continu aan verandering onderhevig. Voorts is het van belang dat het TBL concept meer 

aandacht vereist voor het coördineren van interne en externe stakeholders van de onderneming 

(Yilmaz & Flouris, 2010). 

 

Hoewel we in toenemende mate aandacht zien voor de pijler milieu, is het voor beslissers 

gangbaar om met name de economische pijler van duurzaamheid te beschouwen en te wegen bij 

het nemen van beslissingen (Hutchins & Sutherland, 2008). Ghemawat (in Garza, 2013) stelt 

concurrentievoordeel gelijk aan waardecreatie. Als zodanig kan duurzaamheid vastgesteld 

worden als een zakelijke benadering die op lange termijn waarde creëert voor de 

aandeelhouders door de mogelijkheden te omarmen en risico’s te managen die worden afgeleid 

van de 3 pijlers van TBL (Garza, 2013). Verder wordt in de literatuur het conflict beschreven 

tussen industriële en commerciële ontwikkeling en de bescherming van het milieu, waarbij de 

‘Ecologische Moderniseringstheorie’ (EMT) als mogelijke oplossing wordt gegeven (Presley et al., 

2009). Deze theorie stelt dat milieuproblemen verminderd kunnen worden door minder middelen 

te verspillen, en dus duurzamer te maken, met behoud van een kapitalistische productie en 

consumptie (Presley et al., 2009). Er zou dus geen conflict zijn tussen bescherming van milieu en 

economische groei; sterker, deze zouden elkaar feitelijk juist kunnen versterken.  

 

Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen (MVO) 

MVO is bedacht om sociale activiteiten van een onderneming te beschrijven, maar in de praktijk 

betekent het veel verschillende dingen voor verschillende mensen (Hubbard, 2009). Er blijkt veel 

onduidelijkheid te bestaan over wat MVO is. Uit een onderzoek van Porter en Kramer (2007) 

blijkt dat veel initiatieven in het kader van MVO vaak los van de kernactiviteiten en strategie 

van een onderneming. Dit onderzoek stelt dat ondernemingen juist veel meer kunnen doen voor 

de samenleving, en tegelijkertijd hun eigen concurrentievermogen kunnen versterken door het 

integreren van het maatschappelijke aspect in de eigen kernactiviteiten. 

Uitgangspunt hierbij is dat zakelijk succes en maatschappelijk welzijn geen tegenpolen (‘zero 

sum’) zijn, maar elkaar juist versterken. Dit zagen we ook al bij de ‘ecologische 

moderniseringstheorie’ (EMT) (Presley et al., 2009). Als MVO op een strategische manier kan 

worden ingezet, kan het een rijke bron zijn voor maatschappelijke vooruitgang, zo stellen Porter 

en Kramer. 
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De onderzoekers (Porter & Kramer, 2007) doen een aantal opmerkelijke uitspraken en 

vermelden conclusies die voor dit onderzoek relevant kunnen zijn: 

• Druk uit de samenleving maakt duidelijk hoezeer externe belanghebbenden proberen 

bedrijven ter verantwoording te roepen voor maatschappelijke vraagstukken. 

• Bedrijven lopen potentieel financiële risico’s wanneer haar activiteiten onaanvaardbaar 

worden geacht. 

• Bedrijven zijn zich bewust van genoemde risico’s maar weten nog onvoldoende wat ze 

hier aan kunnen doen. 

• Ondernemingen reageren vaak cosmetisch op deze ‘duurzaamheidsproblematiek’ in 

plaats van strategisch en operationeel. 

• Publicaties van ondernemingen aangaande duurzaamheid zijn vaak separate 

duurzaamheidsjaarverslagen. Zelden bieden de publicaties een samenhang. 

• Gerealiseerde reducties in vervuiling, uitstoot van CO2 of verbruik van energie wordt 

vaak weergegeven voor divisies en niet voor de onderneming als geheel. 

• Zelden spreken ondernemingen de intentie uit om bepaalde doelen voor de toekomst te 

halen. 

Uit onderzoek naar duurzaamheid en duurzaamheidverslaggeving bij beursgenoteerde 

Europese vastgoedbeleggers (Van Eijk, 2010) blijkt beleggers wel een duidelijke visie hebben 

ten aanzien van duurzaamheid, maar dat de vergelijkbaarheid van de duurzaamheidsprestaties 

niet optimaal is. Als redenen noemt Van Eijk ondermeer het uitblijven van het vertalen van de 

doelstellingen naar gekwantificeerde KPI’s, substantiële wijzigingen van de doelstellingen ten 

opzicht van het jaar ervoor en definities en methodes zijn niet altijd duidelijk toegelicht. 

 

Aanhangers van MVO bezigen een viertal overheersende rechtvaardigingen (Porter & Kramer, 

2007). In onderstaand overzicht zijn deze rechtvaardigingen uiteengezet door per 

rechtvaardiging de argumentatie en praktische beperkingen aan te geven. 

 

Overheersende 
rechtvaardigingen MVO 

 
Argumentatie 

 
Praktische beperkingen 

Moreel argument De morele plicht van de 
onderneming om zich als 
goed burger te gedragen. 

- Is absoluut van karakter. 
- Meeste maatschappelijke keuzes van een 
onderneming zijn eerder een afweging van onderling 
tegenstrijdige waarden, kosten en belangen. 

Duurzaamheid Hierbij wordt de nadruk 
gelegd op goed 
management met het oog 
op milieu en gemeenschap. 

- Beroep op verlicht eigen belang.  
- Verwijst vaak naar ‘Triple Bottom Line’ 
- Zodanige operatie dat eigen economisch 
prestatievermogen op de lange termijn zeker stelt 
door kortstondig handelen te vermijden dat schade 
toebrengt aan maatschappij of milieu. 
- Werkt het best voor vraagstukken die samenvallen 
met de economische of regelgeving belangen. 

Recht op ondernemen Vloeit voort uit het feit dat 
iedere onderneming 
impliciet of expliciet de 
toestemming van overheden 
en allerlei stakeholders 
nodig heeft om zakelijke 
activiteiten te kunnen 
ontplooien. 

- Praktischer ingesteld. 
- Wordt vaak aangetroffen bij bedrijven die 
afhankelijk zijn van instemming van overheden, of 
buren. 
- ‘Gevaar’ van uit handen geven aan stakeholders 
van het MVO-beleid; mondt vaak uit in een reeks 
kortstondige defensieve reacties. Levert de 
samenleving nauwelijks waarde en bezorgt de 
onderneming geen strategisch voordeel. 

Reputatieargument MVO-initiatieven zouden het 
imago van de onderneming 
verbeteren, het merk 
versterken, het moreel onder 
het personeel een oppepper 
bezorgen en zelfs het 
aandeel omhoog stuwen. 

- Is wel uit op strategisch voordeel, maar vindt dat 
zelden. 
- Reputatieoverwegingen zijn erop gericht het publiek 
tevreden te stellen.  
- Vaak sterk geprofileerde marketingcampagnes. 
- Gedacht dat reputatie als maatschappelijke buffer 
kan dienen wanneer bedrijf in crisis belandt.  

Tabel 1. Overheersende rechtvaardigingen voor MVO (Porter & Kramer, 2007) 
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Bij het uitblijven van het kwantificeren van investeringen is de basis wankel en erg afhankelijk 

van wisseling van management of conjunctuur en rechtvaardigingen zijn geconcentreerd op de 

spanning tussen bedrijfsleven en maatschappij, terwijl dit op basis van onderlinge 

afhankelijkheid zou moeten zijn (Porter & Kramer, 2007). De onderzoekers stellen verder dat 

maatschappelijke vraagstukken niet kunnen worden benoemd, gerangschikt of aangepakt, 

omdat de rechtvaardigingen los staan van de strategie en de bedrijfsvoering van de 

organisatie. Verder wordt genoemd dat door fragmentatie van initiatieven organisaties het 

potentieel verliezen initiatieven te nemen die zowel de samenleving als het eigen belang een 

dienst bewijzen. Als oorzaak wordt genoemd (Porter & Kramer, 2007) dat een causaal verband 

tussen de maatschappelijke reputatie van een onderneming en de voorkeur van de consument of 

bijvoorbeeld koersontwikkeling niet kan worden vastgesteld. Aan deze overweging kleeft het 

risico dat Public Relations wordt verward met maatschappelijke en zakelijke resultaten. 

 

Financiële prestaties; op korte en lange termijn 

Recent onderzoek laat zien dat ondernemingen de afgelopen jaren steeds vaker de schuld 

hebben gekregen van economische, maatschappelijke en milieuproblemen (Porter & Kramer, 

2016). Ditzelfde onderzoek stelt verder dat naar mate ondernemingen meer nadruk zijn gaan 

leggen op MVO, ze ook meer de schuld krijgen van maatschappelijke problemen. Volgens de 

onderzoekers heeft het bedrijfsleven dit voor een deel aan zichzelf te wijten hebben, omdat veel 

ondernemingen gevangen zitten in een achterhaalde vorm van waardecreatie. Ondernemingen 

hebben in het algemeen een beperkte kijk op waarde creëren en de onderzoekers (Porter & 

Kramer, 2016) noemen 3 conclusies. Als eerste het optimaliseren van de financiële prestaties op 

korte termijn. Vervolgens het feit dat organisaties blind zijn voor de belangrijkste behoeften van 

hun klant en afsluitend noemen de onderzoekers het negeren door organisaties van algemenere 

invloeden die hun succes op lange termijn bepalen.  Schoenmaker en Schramade (2018) stellen 

dat bij de transitie naar een duurzame economie het financiële systeem instrumenteel is en dat 

beleggers de focus moeten verleggen van korte termijn financiën naar waardecreatie op lange 

termijn. Traditionele beleggingsbenaderingen zijn nog steeds gebaseerd op de concepten van 

efficiënte markten en portefeuilletheorie (Schoenmaker & Schramade, 2018). Deze theorieën 

houden echter geen rekening met sociale en milieukwesties en laten evenmin ruimte voor 

maatschappelijke, financiële 

allocatie. Er is 

gedragsverandering nodig 

voor het alternatieve 

beleggingsparadigma dat 

gericht is op beleggen voor 

waardecreatie op lange 

termijn (Schoenmaker & 

Schramade, 2018). Binnen de 

academische literatuur wordt 

een toenemende druk 

geïdentificeerd op 

maatschappelijk verantwoord 

ondernemen en eveneens op 

een toename van ethisch 

beleggen binnen de 

vastgoedsector (De Francesco 

& Levy, 2008). 

  

Figuur 5 Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen (De Francesco & Levy, 2008) 
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Bij het verband hiertussen wordt Responsible Property Investment (RPI), als volgt wordt 

gedefinieerd: ‘maximizing the positive effects and minimizing the negative effects of property 

ownership, management and development on society and the natural environment in a way that is 

consistent with investor goals and fiduciary responsibilities.’ (De Francesco & Levy, 2008) Op basis 

hiervan kan duurzaamheid bezien worden als een kader voor vaststelling voor investerings-

beginselen die gezamenlijk worden overwogen binnen TBL. In de figuur op de vorige pagina 

wordt weergegeven hoe deze 3 basiselementen zijn ingebed in het begrip duurzaamheid. Deze 

figuur maakt duidelijk dat niet alleen duurzaamheid onderdeel uitmaakt van MVO (Corporate 

Responsibility) maar ook dat dit relatie heeft tot corporate governance zoals rapportage en 

transparantie. Het onderzoek (De Francesco & Levy, 2008) belicht 2 onderwerpen binnen MVO 

die niet altijd worden meegewogen of onderbelicht blijven. Het gaat hierbij om de relatie tussen 

duurzaamheid en risico, evenals het internaliseren van externe kosten of opbrengsten (sociaal, 

milieu) in duurzaamheid. Door een aantal ontastbare risicofactoren op te nemen, kan 

duurzaamheid worden gezien als een holistisch raamwerk voor risicobeheer.  

 

Een andere relevante kwestie is dat het investeren in duurzaamheid samen moet gaan met een 

accurate waardering van het vastgoed (De Francesco & Levy, 2008). Ook geeft het onderzoek 

aan dat, tot frustratie van veel vastgoedvakmensen, er geen consensus is over de wijze waarop 

duurzaamheidsbeginselen kunnen worden verankerd in het vastgoedwaarderingsproces, terwijl 

intuïtief elk waarderingssysteem zou moeten voortbouwen op de in de vastgoedwereld 

gebruikelijke DCF-methode. 

 

2.4 Impact van duurzaamheid 

Financieel effect van duurzaamheid 

Uit de paper ‘Sustainable insights in private equity performance’ (Van der Spek, 2018) blijkt dat 

grotere transparantie zowel de particuliere en zakelijke gebruiker als ook investeerders in staat 

stelt om bij het nemen van investeringsbeslissingen op lange termijn rekening te houden met de 

energie-efficiëntie. Aansluitend wordt in de paper beredeneerd dat vanuit een economisch 

perspectief het energieprestatiecertificaat financieel nut zou kunnen hebben voor zowel de 

vastgoedbeleggers als de huurders, omdat de energiebesparingen die voortvloeien uit meer 

energie-efficiënte gebouwen kunnen profiteren van lagere operationele kosten en hogere 

vastgoedwaarden, ceteris paribus. Voorts concludeert Van der Spek (2018) dat niet zondermeer 

geconcludeerd kan worden dat een betere duurzaamheidsscore leidt tot betere prestaties van 

vastgoedfondsen. Desalniettemin lijkt deze score een goede indicator te zijn van sterk bestuur en 

het vermogen een goede prestatie te leveren. 

 

Baten van duurzaamheid zijn vaak gericht op energiereductie en directe kostenbesparing 

(Balvers, 2012). Weinig bedrijven blijken bereid te zijn om ‘zachte’ onderwerpen als 

gezondheid en productiviteit te vertalen in opbrengsten, zo stelt de auteur. Als voorbeeld wordt 

gegeven dat het verbeteren van productiviteit binnen de kantooromgeving, met 1% leidt tot ca. 

€ 25/m2 voordeel, terwijl dat bij energiebesparing vaak gaat om € 5 - € 10/m2. 

 

Uit kwantitatief onderzoek uit 2013 (Marquard, Vlasveld, & Op 't Veld) naar het effect van 

duurzaamheid op de beleggingsprestaties van winkels blijkt duurzaamheid geen effect heeft op 

de beleggingsprestaties van winkels, hetgeen in tegenspraak is met de bevindingen in de 

kantoren- en woningensector. Hieruit wordt geconcludeerd dat in duurzaamheidsopzicht 

winkelvastgoed significant anders is dan woningen en kantoren. 

Bij winkelvastgoed spelen de traditionele factoren zoals locatie, grootte en leeftijd meer een rol, 

zo wordt gesteld in het onderzoek (Marquard, Vlasveld, & Op 't Veld, 2013). 
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Van der Spek (2018) toont in zijn promotieonderzoek aan dat er in de Amerikaanse U.S. Real 

Estate Investment Trust markt een verband bestaat tussen energie-efficiëntie en duurzaamheid 

van vastgoed en de prestaties van bedrijven en aandelen. Het onderzoek laat een positieve 

relatie zien tussen de ‘groenheid’ van een portefeuille (gemeten in LEED1 e.d.) en de volgende 3 

meetmethodieken voor operationele prestaties: 

• Rendement op activa (vastgoed) 

• Rendement op eigen vermogen 

• De ratio (‘verhouding’) tussen middelen uit bedrijfsactiviteiten en totale inkomsten. 

Blijkbaar wordt onderzoek voor niet-beursgenoteerd vastgoed belemmerd door gebrek aan 

data en informatie. GRESB (Global Real Estate Sustainability Benchmark) zorgt wel voor 

verandering hierin (Van der Spek, 2018). 

 

Mits de locatie goed is, is verduurzaming van kantoorpanden nodig om concurrerend te blijven 

en de waarde van het object op peil te houden, zo concludeert Klaseboer (2011) in het 

onderzoek naar de financierbaarheid van het verduurzamen van de bestaande 

kantorenvoorraad. Daarentegen stelt RICS (in Van den Berg & Noordermeer-Van Loo, 2010) 

enkele jaren later dat er nauwelijks empirisch bewijs is van een toegevoegde waarde van 

duurzaam kantorenvastgoed.  

De opbrengsten van duurzaamheid zijn niet altijd duidelijk aan te geven en te kwantificeren, 

lopen in de ogen van verschillende stakeholders uiteen en hebben veelal een kwalitatief 

karakter (Van Gelder, 2010). De Lange (2011) concludeert in een onderzoek naar de 

financieel-economische effecten van duurzaamheid bij de ontwikkeling van nieuwbouwkantoren 

dat investeringen in energiezuinige toepassingen groter zijn dan de voordelen in de exploitatie 

fase. In dit onderzoek gaat het expliciet om de financiële effecten, juist één van de vuilkuilen die 

Adriaanssen (Bekkering, 2017) benoemt in het kader van structurele verduurzaming van 

vastgoed.  

 

Vastgoedrisico’s 

Literatuur suggereert dat juist omgaan met duurzaamheid invloed heeft op de risico’s van 

vastgoedbeleggingen. Zo stelt Nelson (Van Gelder, 2010) dat uit een studie naar wereldwijde 

trends naar duurzaam vastgoed wordt aangegeven dat het volgen van een 

duurzaamheidsstrategie voor investeerders kan leiden tot het verminderen van risico’s. Hierbij 

wordt specifiek het marktrisico genoemd, zoals aanvullende of toekomstige wet- en regelgeving. 

 

Een andere studie uit het Verenigd Koninkrijk door Rapson et al. (Van Gelder, 2010) concludeert 

dat maatschappelijk verantwoorde vastgoedinvesteringen risico’s verkleind en noemt als 

concreet voorbeeld het risico met betrekking tot de gevolgen van sterk schommelende 

energieprijzen.  

 

Waardering van duurzaamheid 

Naar mate het begrip groeit van de impact van duurzaamheid op de waarde van vastgoed, 

bijvoorbeeld door middel van empirische analyse, zullen taxateurs en academici nauwkeuriger 

vastgoedwaarderingstools kunnen vaststellen (De Francesco & Levy, 2008). Als beroepsgroep 

waarbij een onderbouwende, ethische motivering om in het algemeen belang te handelen, een 

grote rol speelt, moeten taxateurs flexibel zijn om nieuwe waarderingsmethoden te ontwikkelen 

en te accepteren (Mansfield, 2009). 

                                                 
1 LEED, of ‘Leadership in Energy and Environmental Design’ is wereldwijd het meest toegepaste systeem 
voor de beoordeling van duurzaamheid van gebouwen (https://new.usgbc.org/leed, eigen vertaling) 

https://new.usgbc.org/leed


 

 
MSRE-scriptie  Jeroen de Zinger 
Definitief 20 27 september 2019 

Toch staat de toegevoegde waarde van duurzaamheid in taxaties staat volgens Van den Berg 

en Noordermeer-Van Loo (2010) nog in de kinderschoenen. De auteurs geven aan dat er nog 

een lange weg te gaan is om te komen tot het uniformiseren van de kwalitatieve benadering van 

duurzaamheid en dat dan te volgen door een kwantificering van de duurzame voordelen. 

Tegelijkertijd is het op juiste waarde schatten van duurzaamheid een fundamentele kwestie bij 

het investeren in duurzaam vastgoed (De Francesco & Levy, 2008; Mansfield, 2009). Zo noemt 

Adriaanssen (in Bekkering, 2017) dat er veel meer mogelijk is wanneer bijvoorbeeld 

verduurzaming wordt gekoppeld aan betere huisvesting en hogere opbrengsten van het 

primaire proces. Wanneer alleen gekeken wordt naar de kosten is immers aan de kostenkant 

weinig te besparen voor grootverbruikers, vanwege de lage energieprijs, zo concludeert 

Adriaanssen (Bekkering, 2017).  

 

Ontwikkeling van de impact van duurzaamheid 

Literatuur (Vlasveld, 2012; Van Gelder, 2010) suggereert dat duurzaamheid in de toekomst een 

grotere rol gaat spelen. Zo schrijft Vlasveld (2012) dat duurzame vastgoedportefeuilles de 

potentie hebben om verwachte beleggingsprestaties te overtreffen en voor niet duurzame 

vastgoedportefeuilles wordt het tegenovergestelde verwacht. Aanvullend stelt de auteur 

(Vlasveld, 2012) dat portefeuillemanagers de kans hebben het risico van de 

vastgoedportefeuille te verlagen zonder substantiële kosten. Een onderzoek naar de waarde 

van energiezuinigheid en bereikbaarheid van de Nederlandse kantorenmarkt wordt ook 

geconcludeerd dat minder duurzaam vastgoed meer risico betekent (Kok & Jennen, 2011). 

 

In een wereldwijde studie door Nelson (Van Gelder, 2010) wordt de verwachting uitgesproken 

dat er in de toekomst sprake zal zijn van een marktwijziging, waardoor er niet langer sprake 

zal zijn van een premie die betaald wordt voor duurzaam vastgoed, maar van een korting op 

gebouwen die niet meegegaan zijn in de verduurzaming. Ook De Lange (2011) concludeert dat 

huurders niet bereid zijn een toeslag voor duurzame huisvesting te betalen en dat het belang 

van een belegger om voor een duurzame portefeuille te kiezen is om het huidige rendement zo 

lang mogelijk vast te houden en niet om een hoger rendement te verkrijgen. Voorts lijkt de 

houding van vastgoedbeleggers te veranderen, mede door de doelstelling van de overheid om 

het energieverbruik te reduceren: hierdoor wordt duurzaamheid een belangrijke factor van de 

totale performance van de vastgoedbelegger (Van Eijk, 2010). De conclusie van Van Eijk (2010) 

lijkt tegenstrijdig met de belangrijkste conclusies uit een onderzoek uit 2017 (Van Dorst) waarin 

enerzijds wordt gesteld dat belegger geen genoegen lijken te nemen met een lager rendement 

in ruil voor een hoger energielabel en huurders anderzijds bereid blijken een hogere huur te 

betalen voor een hoger duurzaamheidslabel, mist het een label A of B betreft. 

 

Bij de duurzaamheidstransformatie zullen directies en managers nieuwe kennis en vaardigheden 

moeten ontwikkelen zoals het krijgen van een dieper besef van maatschappelijke behoeften en 

het vermogen om samen te werken met zowel commerciële als niet-commerciële organisaties 

(Porter & Kramer, 2016).Ook zullen organisaties het creëren van gemeenschappelijk waarde als 

nieuwe bedrijfsdoelstelling moeten adopteren, in plaats van alleen maar winst maken, en wat 

misschien nog wel belangrijker is; het leren om gemeenschappelijke waarde te creëren is wellicht 

de beste kans om het bedrijfsleven nieuwe legitimiteit te verschaffen (Porter & Kramer, 2016). 
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2.5 Vastgoedbeslissingen 

 

Pluriformiteit van stakeholders 

Beslissingen rondom verduurzaming wordt gekenmerkt door een pluriformiteit aan stakeholders 

met verschillende belangen, variërend van de gebruiker, de belegger, accountant, financier en 

wetgever op hoog en laag niveau, meer nog dan bij andere vastgoedbeslissingen (Van den 

Berg & Noordermeer-Van Loo, 2010). Verschillende stakeholders kijken op bepaalde punten  

wezenlijk anders aan tegen de verdeling tussen de baten en lasten. Hoewel 

vastgoedbeslissingen pas effectief zijn als deze beslissing de algemene organisatiedoelstellingen 

ondersteunt (Nourse en Roulac (1993) in Geerards, 2013), zijn vastgoedbeslissingen in de 

praktijk vaak een resultaat van verschillende Ad Hoc beslissingen (Dewulf (2000) in Geerards, 

2013). Ook Grabowski en Mathiassen (2013) beschrijven een heterogene samenstelling van 

belanghebbenden en stellen dat vastgoedbeslissingen begrensde rationele en politieke 

beslissingen zijn; veel organisaties volgen bij het nemen van vastgoedbeslissingen een beperkte 

rationele en logische beslissingsproces. In relatie tot duurzaamheid zien we enkel genoemd ‘het 

bevorderen van duurzaamheidsinspanningen’; de precieze rol van duurzaamheid en de mate 

waarin het een rol speelt bij vastgoedbeslissingen, wordt niet genoemd (Grabowski & 

Mathiassen, 2013).  

 

Gedragsmatige besluitvorming 

Theorie over gedragsmatige besluitvorming stelt dat we de voorkeur geven aan 

gekwantificeerde gegevens die meetbaar, duidelijk en gericht zijn op de korte termijn, boven 

meer kwalitatieve, dubbelzinnige, onzekere en lange termijn georiënteerde gegevens (Levinthal 

& March (1993) in Smith, Gonin, & Besharov, 2013). 

 

Balvers (2012) stelt in een publicatie dat bij veel partijen nog steeds het beeld heerst dat 

duurzaamheid een kostenpost is, met als gevolg dat bij de beoordeling van een pakket aan 

duurzame maatregelen de terugverdientijd, en daarmee het financiële rendement, vaak als 

maatstaf wordt gebruikt. Gesteld wordt dat beter inzichtelijk gemaakt kan worden of een 

maatregel financieel zinvol is, door te kijken wat de duurzame investering nu werkelijk voor de 

exploitatie, of wel cash flow, betekent (Balvers, 2012). Ook May beschrijft dit in zijn paper 

(2007) door te stellen dat het van belang is om bij de juiste afbakening van een business case 

niet alleen alle kosten moeten worden meegenomen, maar juist ook alle samenhangende extra 

baten en effecten. 

 

Voor het nemen van investeringsbeslissingen zijn traditionele rekenmethodieken als ‘return on 

investment’ en de ‘DCF-methode’ op zichzelf goede benaderingen, echter deze methoden 

hebben soms problemen veroorzaakt bij het adopteren van strategieën en programma’s (Presley 

(2007) in, Garza, 2013). Oorzaak hiervan is met name dat materiële en immateriële voordelen 

niet kunnen worden weergegeven in deze rekenmethodieken, zo vervolg dit onderzoek (Garza, 

2013). 

 

In 2004 wordt in de literatuur al het belang beschreven dat het voor het top management van 

belang is te beseffen dat bij duurzaamheid het van belang is een benadering van alle kosten te 

hanteren, zodat ook bijvoorbeeld verborgen kosten en kosten voor reputatie en beeldvorming 

moeten worden meegewogen (Presley, Meade, & Sarkis, 2004). In relatie tot het succes of falen 

van de implementatie van duurzaamheidsprogramma’s stelt Garza (2013) dat dit sterk afhangt 

van de consensus bij de beslissers van het top management. Ook zijn de complexiteit en de 

lange termijn gevoeligheden bij deze beslissers barrières bij het behalen van duurzaamheids-

doelstellingen (Garza, 2013). 
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Ook Schoenmaker en Schramade (2018) geven in hun publicatie aan dat problemen bij 

vastgoedbeslissingen vaak ontstaan door verschillend in beleggingshorizon en de neiging om te 

evalueren en belonen op basis van korte termijnresultaten.  

 

Duurzaamheid bij vastgoedbeslissingen 

Onderzoek naar argumenten die een rol spelen bij duurzame ontwikkeling van vastgoed laat 

zien dat veel argumenten niet kwantificeerbaar zijn en een kwalitatief karakter hebben (Van 

Gelder, 2010). Duurzaamheid speelt in toenemende mate een belangrijke rol bij het nemen van 

verschillende, zakelijke beslissingen (Mansfield, 2009). Toch blijkt dat niet altijd uit verschillend 

empirisch onderzoek. Onderzoek naar de bestendigheid van de beslissing geeft aan dat het 

thema duurzaamheid de derde plaats in neemt van de top 5 van slechtst scorende criteria bij 

huisvestingsbeslissingen (Van Rooijen, 2013). Andere onderzoeken (Buijssen, 2001; Geldof, 

2003) laten hetzelfde zien. Bij het nemen van vastgoedbeslissingen in relatie tot duurzaamheid, 

blijkt er een gebrek te zijn aan data aan de hand waarvan zulke beslissingen genomen kunnen 

worden (Presley, Meade, & Sarkis, 2017).  

 

Het lijkt er dus op dat gebruikers van vastgoed bij de keuze van locatie en huisvesting, beperkt 

belang toekennen aan het thema duurzaamheid. Zo spreekt Bergsma (2009) de verwachting uit 

dat gebruikers het aspect duurzaamheid steeds meer zullen laten meewegen bij locatiekeuze 

van de huisvesting, terwijl uit een onderzoek naar huisvestingsmotieven uit 2013 (Van Rooijen, 

2013) blijkt dat verschillende organisaties bij het nemen van beslissing voor huisvesting, 

‘duurzaamheid’ als één van de 5 minst belangrijkste thema’s benoemen. Een ander onderzoek 

(Stoer, 2013) uit datzelfde jaar beschrijft dat voor kantoorgebruikers duurzaamheid als 

ondergeschikt selectiecriterium voor huisvesting ziet. 

Huisvestingskeuze baseert de kantoorgebruiker, anno 2012, op locatie en prijs, daarna volgen 

bedrijfsspecifieke en aan het gebouw gebonden factoren, tenslotte duurzaamheid zo 

concludeert Stoer (2013). Hierbij geeft de auteur aan dat de gebruiker in economisch mindere 

tijden (kort na de laatste economische crisis) zeer prijsbewust is. Huisvestingsvraagstukken binnen 

CREM zijn met name gericht op kostenbesparing en het zo optimaal ondersteunen van de 

medewerkers (Appel-Meulenbroek, Kemperman, Liebregts, & Oldman, 2014). 

 

2.6 Vastgoedmanagement 

Na de crisis van 2008-2009 is een nieuwe werkelijkheid ontstaan waarbij terug is gegaan naar 

de basis naar duurzaam denken, duurzaam handelen en naar duurzame organisaties (Van Driel 

& Van Zuijlen, 2016). Deze paragraaf gaat in op dit thema gezien vanuit het perspectief van 

de belegger en de corporate vastgoedgebruiker. Het belangrijkste onderscheid hiertussen is dat 

voor de eerste groep vastgoed een beleggingsproduct is dat primair ertoe dient om geld te 

verdienen. De tweede groep beschouwt vastgoed als bedrijfsmiddel; noodzakelijk voor de 

primaire bedrijfsvoering. 
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De auteurs van ‘Strategische inzet van vastgoed’ (Van Driel & Van Zuijlen, 2016) zetten de 

belangrijkste criteria ten aanzien van vastgoed van beide groepen als volgt uiteen: 

 

Performance-
criteria 

 
Vastgoedmanagement 

 
CREM 

Doel Rendement: 

• Maximale opbrengsten 

• Minimale kosten 

• Waardeontwikkeling 

• Duurzaamheid 

• Rendement: 
o Maximale (indirecte) opbrengsten 
o Minimale kosten 

• Maximale ondersteuning/bijdrage primair proces 

• Continuïteit en duurzaamheid 

Acquisitie • Bijdrage aan portefeuille-rendement 

• Passend in portefeuillebeleid 
(beleggingsplan vastgoed) 

• Vastgoedmarkten 

• Anticyclisch 

• Locatie/vastgoedkeuze ondersteunend aan 
ondernemingsdoelstelling 

• Passend binnen het strategisch vastgoedplan 

• Financiële situatie van de onderneming 

• Algemene economische ontwikkelingen 

• Cyclisch 

Exploitatie Performanceanalyse 

• Direct rendement 

• Cash flow 

• Planning 

• Benchmarking 

• Klanttevredenheid 

• Storingsopvolging 

• Energiemanagement 

Performanceanalyse vastgoed 

• Bijdrage primair proces 

• Toetsing aan strategische uitgangspunten 

• Liquiditeit 

• Kostenefficiency 

• Benchmarking 

• Tevredenheid van de interne klant 

• Energiemanagement 

Dispositie • Waardeontwikkeling 

• Minimale kosten 

• Herinvestering 

• Flexibiliteit 

• Financiële impact 

• Continuïteit bedrijfsvoering en primair proces 
Tabel 2 Performance criteria van REM vs. CREM (Van Driel & Van Zuijlen, 2016) 

Omdat voor beleggers vastgoed primair dient om geld te verdienen, worden prestaties binnen 

REM afgemeten aan direct en indirect rendement. Voor CREM wordt prestatie van vastgoed 

traditioneel gezien beoordeeld vanuit een oogpunt van efficiëntie voor het primaire 

bedrijfsproces, waarbij factoren als operationele kosten, uitgedrukt in kosten per m2, en kosten 

voor onderhoud indicatoren zijn (Lindholm & Nenonen, 2006). Voor corporate real estate 

managers is het van belang om te kunnen laten zien hoe huisvestingsbeslissingen invloed hebben 

op de core business van de onderneming. Hierbij is het van belang dat de methodiek afgeleid is 

van de strategie en de succesfactoren van de onderneming (Ghalayni & Noble (1996) in 

Lindholm & Nenonen, 2006). Kan CREM deze invloed niet of onvoldoende duidelijk maken, dan 

wordt huisvesting met name gezien als een kostenpost die moet worden geminimaliseerd in 

plaats van geoptimaliseerd. De prestatie en de bijdrage van CREM aan de core business van de 

onderneming is moeilijk te kwantificeren. De internationale literatuur geeft nog geen handvatten 

hoe deze kwantificatie bijvoorbeeld als financieel rendement kan worden uitgedrukt (Buijssen, 

2001). 

 

Duurzaamheid is gemeengoed geworden en zal een bijdrage leveren aan een stabiel 

rendement (Van Driel & Van Zuijlen, 2016). Belangrijkste argument hierbij is dat niet-duurzame 

gebouwen simpelweg een hoger wederverhuurrisico kennen. 

 

In een ander paper (Huibers, 2008) wordt gesteld dat Corporate Real Estate Management bij 

grote food retailers (supermarkten) geconfronteerd wordt met beleggers en analisten die 

vastgoed lijken te zien als kostenpost en daarbij de strategische waarde van vastgoed 

onderschatten. Voorts wordt er gesteld dat marktpartijen de nadruk leggen op het direct 

rendement (door huren) dat het kapitaal moet genereren, terwijl het rendement dat behaald 

wordt op kapitaal dat vastzit in vastgoed die norm vaak niet haalt. 
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Ook hier lijkt een spanning te worden geïdentificeerd tussen korte termijn winstmaximalisatie en 

het creëren van waarde op lange termijn. 

 

Een van de meest gecompliceerde taken van CREM is het matchen van de vastgoedstrategie aan 

de primaire processen en strategie van het bedrijf, op een wijze dat het de doelstellingen van 

de onderneming maximaal ondersteunt. Deze conclusie keert in verschillende literatuur en 

meerdere onderzoeken terug (Garza, 2013). 

 

‘A fool is a man who knows the price of everything, but the value of nothing’ 

Oscar Wilde (1854-1900) 

 

Naar bovenstaande quote wordt verwezen in een paper (Lindholm & Nenonen, 2006), door te 

stellen dat dit het belangrijkste probleem duidt, gerelateerd aan de prestatiemeting van CREM. 

Vastgoedbeheerders hebben namelijk veelal de neiging om de prestaties te meten vanuit een 

operationeel perspectief. Het gaat hierbij om factoren als kosten per vierkante meter en 

onderhoudskosten. Aangegeven wordt dat dit prima werkt wanneer het enige doel is de kosten 

onder controle te houden en vastgoed louter wordt gezien als kostenpost en niet als mogelijkheid 

om waarde toe te voegen. Echter, wanneer de manager het strategisch potentieel van zijn 

vastgoed aan moet tonen, zijn uitgebreidere en ontwikkelde maatregelen nodig. In de context 

van CREM zou ‘prestatie’ volgens de auteurs (Lindholm & Nenonen, 2006) moeten worden gezien 

als het vermogen van CREM de organisatiedoelstellingen, strategieën en uiteindelijk het zakelijke 

succes te ondersteunen. Om deze bijdrage te laten zien, moeten de prestatiemaatstaven 

afgeleid zijn van de bedrijfsstrategie en de succesfactoren van het bedrijf. Ook hier is het 

gebrek aan handvatten voor de wijze waarop dit gekwantificeerd kan worden, het probleem.  

 

2.7 Samenvatting theoretisch kader 

Theorie duurzaamheid 

De algemeen geaccepteerde opvatting van duurzaamheid in de literatuur (Robins, 2006; 

Alhaddi, 2015; Slaper & Hall, 2013) is de Triple Bottom Line (TBL) theorie door Elkington (1998) 

die duurzaamheid beschrijft als de relatie tussen economische factoren, milieu-impact en sociale 

aspecten. TBL stelt dat bedrijven meer aandacht moeten geven aan de gehele impact van de 

(Bremer-Ammann, 2007) commerciële activiteiten en dit niet te beperken tot de financiële 

prestaties (Robins, 2006). 

 

Het gaat hierbij dus om een drievoudige, holistische benadering (Porter & Kramer, 2007) van 

TBL omdat het van belang is een volledige beeld te krijgen van duurzaamheid bij vastgoed-

beslissingen (Slaper & Hall, 2013; De Francesco & Levy, 2008; Koha, et al., 2013; Yilmaz & 

Flouris, 2010; Garza, 2013).  

 

Consensus en besluitvorming 

Er is weinig consensus over de positie van duurzaamheid bij verschillende vastgoedbeslissingen. 

Dit heeft een verschillende oorzaken. Zo heeft de sociale pijler van TBL in de literatuur weinig 

aandacht gekregen (Hutchins & Sutherland, 2008). Ook is er gebrek aan een geschikte 

rekeneenheid waarmee de drie pijlers gewogen en met elkaar vergeleken kunnen worden 

(Robins, 2006). Door het niet kunnen kwantificeren van de voordelen van investeringen in 

duurzaamheid blijft de basis van MVO wankel en erg afhankelijk van de conjunctuur en wisseling 

van het management (Porter & Kramer, 2016). Het levert frustratie bij vastgoedvakmensen ook 

door het ontbreken van consensus over de wijze waarop duurzaamheidsbeginselen kunnen 

worden verankerd in het vastgoedwaarderingsproces (De Francesco & Levy, 2008). 
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Het gebrek aan consensus bij de beslissers van het top management van organisaties is een 

extra handicap (Garza, 2013), terwijl het succes of falen van de implementatie van 

duurzaamheidsprogramma’s hier sterk van afhangt. Bij het nemen van beslissingen geeft men de 

voorkeur aan gekwantificeerde gegevens die meetbaar, duidelijk en gericht zijn op de korte 

termijn, boven meer kwalitatieve, dubbelzinnige, onzekere en lange termijn georiënteerde 

gegevens (Levinthal & March (1993) in Smith, Gonin, & Besharov, 2013).  

 

Stakeholders en samenwerking partners 

Samenwerken met partners is cruciaal bij TBL (Elkington, 1998) en ondernemingen zouden hun 

verantwoordelijkheid aan de shareholders moeten vervangen door verantwoordelijkheid aan de 

stakeholders (Robins, 2006). Hierbij is het van belang dat de wensen en verwachtingen van de 

stakeholders worden geaccepteerd als input voor duurzaamheidsdoelstellingen (Garza, 2013). 

Hierbij is een diep besef van de maatschappelijke behoefte van de stakeholders van belang 

(Porter & Kramer, 2016).  

 

Cosmetisch gebruik en MVO 

Strategische duurzaamheid begint met het beschouwen van de 3 pijlers van TBL in plaats van de 

traditionele meetmethoden van ondernemingen (Garza, 2013). Hierbij is het van belang dat 

initiatieven in het kader van MVO niet los staan van de kernactiviteiten en strategie van de 

onderneming (Porter & Kramer, 2007). Gebrek aan deze afstemming resulteert vaak in 

cosmetisch gebruik van en communicatie over duurzaamheid (Porter & Kramer, 2007). De 

waarde van cosmetisch gebruik van duurzaamheid is discutabel. Porter en Kramer (2016) stellen 

dat er geen causaal verband kan worden vastgesteld tussen de maatschappelijke reputatie van 

een onderneming en de voorkeur van de consument of bijvoorbeeld koersontwikkeling. 

 

Risicomanagement 

Als concurrentievoordeel gelijk wordt gesteld aan waardecreatie, kan duurzaamheid worden 

vastgesteld als een zakelijke benadering die op lange termijn waarde creëert en waarbij risico’s 

die afgeleid worden van de 3 pijlers van TBL gemanaged kunnen worden Ghemawat (Garza, 

2013). Door een aantal ontastbare risicofactoren op te nemen kan duurzaamheid beschouwd 

worden als een holistisch raamwerk voor risicobeheer (De Francesco & Levy, 2008). Hierbij 

wordt verondersteld dat vastgoedbeleggers de risico’s kunnen beoordelen over een aantal 

impact dimensies of parameters, zoals tijd, bereikfactor, gevolg en waarschijnlijkheid. 

Verder lopen bedrijven in relatie tot duurzaamheid het potentieel financieel risico wanneer de 

activiteiten onaanvaardbaar worden geacht (Porter & Kramer, 2007). Tegelijkertijd weten 

bedrijven nog onvoldoende wat ze kunnen doen om deze risico’s te beheersen. 

 

Investeringshorizon en financiële impact duurzaamheid 

Ondernemingen houden veelal vast aan een achterhaalde vorm van waardecreatie (Porter & 

Kramer, 2016). Zo optimaliseren ondernemingen de financiële prestatie op korte termijn, houden 

ze beperkt rekening met de belangrijkste behoefte van hun klant en worden algemenere 

invloeden die succes op lange termijn bepalen genegeerd. In de transitie naar een duurzame 

economie moeten beleggers de focus verleggen van korte termijn financiën naar waardecreatie 

op lange termijn (Schoenmaker & Schramade, 2018). Voor dit alternatieve 

beleggingsparadigma is gedragsverandering nodig. 

  

In tegenstelling tot woningen en kantoren heeft duurzaamheid geen effect op de 

beleggingsprestaties van Nederlandse winkels, zo wijst kwantitatief onderzoek uit (Marquard, 

Vlasveld, & Op 't Veld, 2013). 
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Onderzoek laat zien dat de ogenschijnlijke duurzaamheidspremie voor winkelvastgoed 

veroorzaakt blijkt te worden door meer traditionele factoren als locatie, grootte en leeftijd. Ook 

Van der Spek (2018) concludeert in zijn promotieonderzoek naar Amerikaanse vastgoedfondsen 

dat niet zondermeer geconcludeerd kan worden dat een betere duurzaamheidsscore leidt tot 

betere prestaties van vastgoedfondsen. De ogenschijnlijke correlatie tussen duurzaamheidscore 

en het financieel rendement wordt geëlimineerd wanneer wordt gecontroleerd op andere 

fondskenmerken. Het onderzoek laat wel zien dat grote en sterke performers de neiging hebben 

verduurzaming eerder te adopteren (Van der Spek, 2018). 

 

Verwacht wordt dat taxateurs en academici nauwkeurigere waarderingsinstrumenten kunnen 

vaststellen, naar mate het begrip van de impact van duurzaamheid op vastgoedwaarde groeit 

(De Francesco & Levy, 2008). 
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3 METHODOLOGIE 

3.1 Inleiding 

Dit hoofdstuk beschrijft de methodologie van het praktijkgedeelte van dit onderzoek. Keuzes 

worden hier toegelicht en onderbouwd. De hoofdthema’s zijn afgeleid uit het theoretisch kader, 

zoals in paragraaf 2.6 zijn samengevat en vormen de basis voor het praktijkonderzoek. In 

hoofdstuk 3 worden ook de wijze van dataverzameling en -analyse toegelicht. De analyse per 

groep respondenten is in separate paragrafen beschreven.  

 

3.2 Context onderzoek 

Dit onderzoek werd uitgevoerd in de context van de commerciële, gebouwde omgeving. Het 

gaat hierbij om vastgoed met een commercieel doel. Hierbij wordt onderscheid gemaakt tussen 

enerzijds organisaties die vermogen beleggen in vastgoed ten gunste van het behalen van 

financieel rendement en anderzijds organisaties die voor hun primaire bedrijfsproces vastgoed 

nodig hebben. Het vastgoed speelt hierbij dus een faciliterende rol en wordt beschouwd als 

bedrijfsmiddel (Van Driel & Van Zuijlen, 2016). Hierbij kunnen organisaties het vastgoed zowel 

aanhuren als in eigendom hebben. Ook een combinatie van beide is mogelijk. 

 

3.3 Onderzoekontwerp 

De eerste groep, zoals genoemd in paragraaf 3.2, wordt in dit onderzoek aangeduid als 

respondenten binnen REM. De tweede groep als respondenten binnen CREM. Nadere duiding 

van deze 2 groepen en wat deze kenmerkt is beschreven in paragraaf 2.5. 

 

De eerste 2 groepen respondenten (4a en 4b) worden de ‘kerngroepen’ genoemd. Dit betreft 

de 2 groepen respondenten waar primair data voor dit verkennende onderzoek is verzameld. 

De derde en laatste groep respondenten betreft de onafhankelijke vastgoedexpert (Expert). De 

bevindingen die na het analyseren van de verkregen data uit de interviews met de 2 

kerngroepen zijn vastgesteld, zijn voorgelegd aan deze expert. 

Figuur 6 Onderzoeksontwerp 
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Na het analyseren van de verkregen data uit de interviews met de eerste 2 kerngroepen zijn 

middels een nadere toetsing of peer debriefing (Baarda, et al., 2013) verschillende gevonden 

tegenstellingen, verbanden en stellingen voorgelegd aan de expert. Hierbij is naar hun mening 

en zienswijze gevraagd als afrondende toetsing binnen dit onderzoek.  

 

3.4 Dataverzameling en steekproef 

Selectie respondenten 

Bij de selectie van de respondenten uit de 3 groepen is rekening gehouden met verschillende 

kenmerken en eigenschappen. Hierdoor kan worden aangenomen dat alle respondenten 

representatief zijn voor de groep die zij vertegenwoordigen.  

 

Interviews 

Het afnemen van interviews is bij uitstek geschikt voor verkennend, kwalitatief onderzoek 

(Baarda, et al., 2013), door de grote mate van flexibiliteit, zoals de mogelijkheid tot het 

inspelen op onverwachte antwoorden en doorvragen tijdens het interview. Hierdoor kan worden 

achterhaald welke expertise en overtuigingen vastgoedbeslissers hebben, wat ze voelen en wat 

de denken.  

 

Voorbereiding interviews 

Het uitgevoerde literatuuronderzoek heeft de basis gevormd voor het praktijkgedeelte van dit 

onderzoek. Op basis van dit onderzoek is een aantal thema’s vastgesteld die een rol spelen bij 

het nemen van investeringsbeslissingen voor het verduurzamen van bestaand vastgoed. Deze 

thema’s zijn benoemd en samengevat in paragraaf 2.6 en op basis van deze thema’s zijn de 

interviews voorbereid. Om enerzijds structuur en richting te geven en anderzijds voldoende 

flexibiliteit te hebben tijdens het afnemen van de interviews is gekozen voor een semi-

gestructureerd interview. Hierbij is op voorhand een interviewformat opgesteld, gebaseerd op 

de genoemde thema’s. Dit format is opgenomen in Bijlage 4. Per thema is een open beginvraag 

geformuleerd en bij elk thema zijn diverse topics benoemd, die tijdens het interview aan bod 

kunnen komen. Afhankelijk van de antwoorden die gegeven zijn door de respondenten uit de 2 

kerngroepen, kunnen topics niet relevant of niet meer van toepassing zijn voor het interview, of 

kunnen juist aanvullende topics worden geïdentificeerd en besproken. Daarnaast kan tijdens 

interviews de volgorde van het behandelen van de hoofdtopics en topics afwijken, passend bij 

het verkennend onderzoek. 

De opzet van de interviews draagt bij aan het kunnen beantwoorden van de onderzoeksvragen. 

Tijdens de interviews is respondenten gevraagd om beweringen en stellingen te onderbouwen 

met voorbeelden en verhalen. Dit is een element van de narratieve analyse, waarbij ervan 

uitgegaan wordt dat door het vertellen van bijvoorbeeld praktijkverhalen, de opvattingen en 

boodschappen van de geïnterviewde respondenten goed tot uiting komen (Baarda, et al., 

2013).  

 

Voorts is in voorbereiding op de interviews met de verschillende organisaties een, al dan niet 

geanonimiseerde, investeringsbeslissing of business case opgevraagd zoals die gebruikt wordt 

ter voorbereiding op het nemen van investeringsbeslissingen waarbij duurzaamheid een rol 

speelt. Voor zover beschikbaar zijn voorafgaand aan het afnemen van de interviews de 

jaarverslagen van de betreffende organisaties bestudeerd, zodat gerichtere vragen kunnen 

worden gesteld of gerichter doorgevraagd kan worden op uitspraken. Dit betreft bijvoorbeeld 

de geformuleerde duurzaamheidsdoelstellingen van de organisatie zoals vastgelegd in de 

jaarverslagen en de wijze waarop hier invulling aan wordt gegeven. 
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Alle respondenten zijn per e-mail benaderd. In dit bericht is het onderzoek toegelicht, is 

aangegeven op welke wijze informatie wordt vastgelegd en verwerkt in het onderzoek en is 

verzocht om medewerking. Vervolgens is telkenmale aan het begin van het interview het 

onderzoek nogmaals toegelicht waarbij met name het anoniem verwerken van de data is 

benadrukt. 

 

3.5 Data-analyse 

Alleen de 10 interviews met de respondenten uit de 2 kerngroepen zijn opgenomen en volledig 

getranscribeerd. De 10 transcripten zijn geïmporteerd in het systeem Atlas ti, versie 8.4.15.0, 

waarna het coderingsproces heeft plaatsgevonden. Onderstaand schema geeft het proces van 

coderen en analyse weer. 

 

 
Figuur 7 Proces van codering en kwalitatieve analyse 

De eerste fase bestaat uit het open coderen van de transcripten. Hierbij zijn de transcripten 

meerdere malen gelezen en bij passages die relevant kunnen zijn voor het beantwoorden van 

de onderzoeksvragen, of die mogelijk op nieuwe inzichten en thema’s voor het onderzoek 

duiden, zijn codes geplaatst. Het gebruik van software draagt bij aan deze cyclische analyse 

waarbij meerdere malen terug is gegrepen op de transcripten om verdere verfijning, details en 

verbanden te vinden. De tweede fase betreft het axiaal coderen. Hierbij zijn de open codes 

teruggebracht tot een onderliggende structuur, waarbij aanvullende patronen zijn waargenomen 

en nieuwe thema’s zijn geïdentificeerd. Als basis voor deze aangepaste structuur zijn de 6 

vooraf vastgestelde hoofdthema’s gewijzigd in 8 nieuwe hoofdgroepen. 

Door codering en reflectie op de 6 initiële hoofdthema’s die vastgesteld zijn na het uitvoeren 

van het literatuuronderzoek, zijn hoofdgroepen geïdentificeerd en vastgesteld, die 

overeenkomen met de 5 belangrijke aspecten binnen het vakgebied van projectmanagement 

(Bremer-Ammann, 2007). Hierbij is arbitrair of duurzaamheid als onderdeel van 

bedrijfsdoelstellingen als een project kan worden beschouwd. Anders dan bij een project is erbij 

dit thema geen begin en eind vast te stellen. Desalniettemin geven deze 5 aspecten houvast bij 

verdere analyse binnen dit onderzoek. In dit onderzoek zijn deze 5 aspecten van 

projectmanagement binnen de kaders van het onderzoek geïnterpreteerd en is een drietal 

hoofdgroepen toegevoegd om alle codes onder te kunnen brengen in relevante hoofdgroepen 

en om verdere analyse mogelijk te maken. Onderstaande tabel geeft dit weer. 

 

# 
(1) Initiële 
hoofdthema’s 

(2a) Aspecten 
projectmanagement 

(2b) Nieuwe hoofd-
groepen onderzoek 

Voorbeeld relevante codes 

1 Duurzaamheid (theorie) Geld Financieel Waarderingen, financiële impact, 
business case/TVT, investeringshorizon, 
rendement, etc. 

2 Consensus en 
besluitvorming 

Organisatie Organisatie – Strategisch Beleid, consensus duurzaamheid, 
besluitvorming, afstemming 
kernactiviteiten, samenwerking partners, 
risico, toekomstbeeld, risico’s, etc. 
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3 Stakeholders en 
samenwerking partners 

Tijd Organisatie – Tactisch en 
operationeel 

Dynamiek tussen 2 partijen, regelgeving, 
samenwerking partners, meten 
duurzaamheid, etc. 

4 Cosmetisch gebruik en 
MVO 

Informatie Communicatie Maatschappelijke verantwoordelijkheid, 
cosmetisch gebruik/green washing, in de 
aandacht staan, invloed duurzaamheid 
consument, etc. 

5 Risicomanagement Kwaliteit Meten duurzaamheid Regelgeving, waardering duurzaamheid 
vastgoed, business case/TVT, meten 
duurzaamheid, etc. 

6 Investeringshorizon en 
financiële impact 
duurzaamheid 

- Belemmeringen Type organisatie, level playing field, 
impact/resultaten duurzaamheid etc. 

7  - Gedrag en motivatie Intrinsieke motivatie, toekomstbeeld, 
verantwoording afleggen, etc. 

8 - - Beïnvloeders Regelgeving, waardering duurzaamheid 
vastgoed, besluitvormingsproces, 
intrinsieke motivatie, etc. 

Tabel 3 Vaststelling van hoofdgroepen op basis van aspecten uit de projectmanagement theorie 

In totaliteit is bij het coderen van de transcripten van beide kerngroepen gebruik gemaakt van 

69 uniek codes. Deze codes zijn uiteindelijk ondergebracht in de 8 groepen uit de vierde kolom 

van bovenstaande tabel, waarbij elke code in meer dan 1 groep kan worden ondergebracht. 

Uiteindelijk zijn de codes met citaten van de respondenten binnen deze 8 nieuwe groepen 

geanalyseerd en zijn bevindingen vastgesteld. De analyses zijn verwerkt in hoofdstuk 4. Om een 

eerste beeld te krijgen van veel en weinig toegepaste codes is na open en axiaal codering een 

overzicht gemaakt van de 10 meest en de 10 minst voorkomende codes in de transcripten van 

beide kerngroepen. Deze overzicht zijn ondergebracht in bijlagen 5 en 6. Hierbij is ook een 

korte beschrijving van de code weergegeven. De frequentie waarmee de verschillende codes 

voorkomen heeft geen directe betekenis over de achterliggende boodschap of informatie van 

de tekst die voorzien is van de code. Wel geeft het aan hoe vaak informatie is geïdentificeerd 

met de betreffende code. Dit kan bijvoorbeeld betekenen dat het een relevant onderwerp is, 

bijvoorbeeld omdat respondenten hier belang aan hechten of juist problemen ondervinden. In de 

volgende tabel is inzichtelijk gemaakt hoeveel codes per interview zijn gebruikt, hoeveel 

daarvan uniek zijn en welke codes nieuw zijn.  

 
 
Interview 

 
Organisatie 

 
Functie 

Codes 

Totaal Uniek Nieuw % nieuw 

1 CREM ‘food en non food’ Directeur vastgoed 129 39 39 +100% 

2 CREM ‘non food’ Directeur vastgoed 42 23 13 +33,3% 

3 CREM ‘food en non food’ Manager Vastgoed Nederland 39 21 3 +5,7% 

4 CREM ‘food en non food’ Head Real Estate Development 60 33 3 +5,5% 

5 *1) Coöperatie van veilingen General Manager 
75 35 1 +1,7% 

Head of Corporate Real Estate 

Tabel 4 Vorming van codes per CREM-transcript 

Omdat er geen gebruik gemaakt is van een vooraf vervaardigd codeboek, heeft het open 

coderen van het eerste transcript alleen nieuwe codes opgeleverd. Bij verkennend onderzoek 

wordt met name gezocht naar nieuwe informatie. Logischerwijs is dan ook geen codeboek op 

voorhand opgesteld. Het tweede transcript dat is gecodeerd leverde 13 nieuwe codes op. 

Opvallend is dat bij het op coderen van het laatste transcript slechts één nieuwe code is 

aangemaakt. Hierdoor wordt vastgesteld dat er saturatie (Baarda, et al., 2013) is opgetreden.  

Het aantal respondenten is afgestemd op het explorerende karakter van het onderzoek.  

 

Het transcriberen, coderen en analyseren van de verkregen data van de REM-respondenten 

heeft op identieke wijze plaatsgevonden. Bij het coderen van de transcripten van deze tweede 

kerngroep zijn alle codes ondergebracht in 8 hoofdgroepen, zoals eerder beschreven. In 

onderstaande tabel is inzichtelijk gemaakt hoeveel codes per interview zijn gebruikt, hoeveel 

daarvan uniek zijn en welke codes nieuw zijn.  
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Interview 

 
Organisatie 

 
Functie 

Codes 

Totaal Uniek Nieuw % nieuw 

1 Vermogensbeheerder 
(ook voor particulieren) 

Partner 68 30 30 +100% 

2 Vermogensbeheerder 
(ook voor particulieren) 

Head of Asset Management 63 30 15 +50% 

3 Vermogensbeheerder Director Commercieel Vastgoed 103 40 12 +26,7% 

4 Vermogensbeheerder Chief Investment Officer 102 37 4 +7,0% 

5 Vermogensbeheerder Director Retail Investments 112 37 4 +6,6% 

Tabel 5 Vorming van codes per REM-transcript 

Na het vaststellen van de meest voorkomende en minst voorkomende codes, is per vastgestelde 

hoofdgroep aan analyse gemaakt. Hierbij is gebruik gemaakt van selectie van citaten uit de 

transcripten, waarbij ondermeer op basis van de meest voorkomende codes geanalyseerd is en 

waarbij het kunnen beantwoorden van de onderzoeksvragen de basis vormen. Overzichten van 

het aantal codes dat per respondent per kerngroep is gebruikt zijn opgenomen in Bijlagen 8 en 

9. Bij de analyse is ook rekening gehouden met nieuwe informatie. Voor de data die verkregen 

is uit beide kerngroepen zijn alle relevante citaten verzameld in analysetabellen. In deze 

tabellen zijn deze citaten opgesomd per hoofdgroep en code naar respondent. Deze 

analysetabellen zijn niet bijgevoegd om anonimiteit van de transcripten te waarborgen. In de 

tabellen is ook een eerste korte analyse gemaakt op regelniveau. 

 

De bevindingen die na het analyseren van de verkregen data uit de interviews met de 2 

kerngroepen zijn vastgesteld, zijn voorgelegd aan deze onafhankelijke expert. Bij deze peer 

debriefing (Baarda, et al., 2013) zijn de experts ingeschakeld om de bevindingen, 

tegenstellingen en verbanden tegen het licht te houden. In gesprekken met de experts is 

ondermeer een aantal stellingen voorgelegd, waarop is gereageerd en waarbij naar de mening 

en zienswijze van deze respondenten is gevraagd. Dit deel van het praktijkonderzoek is de 

afrondende toetsing binnen dit onderzoek. De gesprekken met de experts zijn opgenomen, maar 

zijn niet getranscribeerd. Van de opnames zijn aantekeningen gemaakt welke gediend hebben 

bij het uitwerken van paragraaf 4.5. Bij dit uitwerken zijn de opnames veelvuldig 

teruggeluisterd, voor accurate interpretatie. 

 
VASTGOED-EXPERTS 

# Type organisatie Functie respondent Toelichting 

1 Vastgoedadviseur Managing Director Adviseur op gebied van waarderingen, schaderegelingen en 
vastgoedadvies. 

2 Vastgoedadviseur Executive director Valuation 
& Advisory 

Grote, internationale vastgoedadviseur, afdeling ‘Taxaties en 
Advies’ 

3 Installatie- en duur-
zaamheidsadviseur 

Commercieel directeur Adviseur op gebied van energie, techniek, milieu en veiligheid. 

4 Adviseur duurzaamheid Directeur Organisatie voor innovatie en duurzaamheid 

5 Vastgoedadviseur Eigenaar, adviseur ZZP-er, vastgoedadviseur met ruime ervaring in 
vastgoedontwikkeling, assetmanagement en corporate real estate. 

6 Ingenieurs- en 
adviesbureau 

Chief Investment Officer Internationale organisatie voor ontwerpen en ontwikkelen van 
samenlevingen en steden van de toekomst. 

Tabel 6 Geraadpleegde onafhankelijke vastgoedexperts 
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4 ONDERZOEK 

4.1 Inleiding 

De eerste kerngroep betreft de groep van de corporate vastgoedgebruikers (CREM). De 

organisaties waar de respondenten werkzaam zijn hebben alle ook vastgoed in eigendom. Van 

1 van de 5 respondenten beperkt dit eigendom zich tot vastgoed waar geen primair 

bedrijfsproces in plaatsvindt. Bij de andere 4 is dat wel het geval. De tweede kerngroep 

respondenten is de vastgoedbelegger (REM). Deze respondenten zijn werkzaam bij institutionele 

vermogensbeheerders of kleinere beleggers waar ook kleine fondsen worden beheerd voor 

particuliere aandeelhouders. Alle respondenten in beide kerngroepen zijn werkzaam in het 

strategisch management en hebben aanzienlijke invloed op te nemen investeringsbeslissingen. 

 

4.2 Praktijkonderzoek 

De 10 interviews binnen de 2 kerngroepen zijn afgenomen in een rustige vergaderruimte op 

kantoor van de respondenten. Een interview heeft in 2 plaatsen over 2 dagen plaatsgevonden, 

omdat de beschikbare tijd van de respondent op de eerste dag niet afdoende bleek. Het 

vervolg heeft telefonisch plaatsgevonden. Negen interviews werden gehouden met 1 respondent, 

1 interview is gehouden met 2 respondenten van de betreffende organisatie. Tijdens de 

interviews en met name na het transcriberen is steeds gereflecteerd op de verkregen 

kwalitatieve data, waarbij is nagegaan in hoeverre de verkregen data bijdraagt aan het 

beantwoorden van de onderzoeksvragen. Ook is vastgesteld of over nieuwe topics gevraagd 

moet worden in volgende interviews. Door dit iteratief proces (Baarda, et al., 2013) is een beeld 

verkregen in hoeverre verkregen inzichten worden aangevuld of onderbouwd en welke nieuwe 

onderwerpen in de interviews worden benoemd. 

 

4.3 Resultaten CREM 

Bij het analyseren van de verkregen data van de 2 kerngroepen is enerzijds onderscheid 

gemaakt naar de hoofdgroepen zoals in 3.5 is beschreven en anderzijds de deelvragen van het 

onderzoek zoals in 1.2 zijn vermeld. De interpretatie van de data is de relevantie ten eerste 

beoordeeld op de bijdrage die het kan leveren aan het beantwoorden van de 

onderzoeksvragen. Ten tweede is ook beoordeeld welke nieuwe informatie en inzichten de 

verzamelde data kan opleveren die relevant is in het licht van dit verkennende onderzoek naar  

investeringsbeslissingen voor de verduurzaming van bestaand commercieel vastgoed. In het 

volgende schema is weergegeven op welke gebied relevante data is verzameld. De vermelde 

deelonderzoeksvragen zijn ook in paragraaf 1.2 beschreven. Aanvullende inzichten zijn 

separaat als resultaat vermeld. De meest relevante data voor de 2 kerngroepen voor dit 

onderzoek is verzameld in 1 eindanalysetabel. Deze is opgenomen in bijlage 11.  
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De eerste 3 onderzoeksvragen zijn in het literatuuronderzoek beschreven. In paragraaf 2.6 is 

het literatuuronderzoek samengevat. Op basis hiervan is het praktijkgedeelte van dit onderzoek 

voorbereid en uitgevoerd. De eerste 3 onderzoeksvragen worden hier dan ook niet separaat 

behandeld. 

 

 

#4. Waar baseren vastgoedorganisaties hun duurzaamheidsbeleid en -doelstellingen op? 
 
#8. In hoeverre vindt afstemming plaats door corporate vastgoedgebruikers tussen de 
kernactiviteiten van de organisatie en de duurzaamheidsdoelstellingen voor het 
vastgoed? 
 
#10. In welke mate zijn duurzaamheidsdoelstellingen gekwantificeerd? 

 

De 17 Sustainable Development Goals (SDG’s) van de Verenigde Naties vormen veelal het 

uitgangspunt voor corporate vastgoedgebruikers om te bepalen welke onderwerpen in relatie 

tot duurzaamheid van belang zijn voor de organisatie en haar stakeholders. Vier van de 5 

respondenten geven dit aan en de geselecteerde SDG’s zijn ook terug te vinden in de 

jaarverslagen van de betreffende organisaties. Een respondent, werkzaam bij een 

familiebedrijf, gaf aan dat duurzaamheid onderwerp van discussie is en nog geen plaats heeft 

gekregen in het vastgoedbeleid.  
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1 Welke theorieën zijn er over duurzaamheid en welke 
worden veel gebruikt in de literatuur en in de praktijk? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

2 Welke (financiële) effecten of impact van duurzaamheid op 
vastgoed zijn bekend? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

3 Welke rol van duurzaamheid blijkt uit empirisch onderzoek 
bij het nemen van vastgoedbeslissingen? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

4 Waar baseren vastgoedorganisaties hun duurzaamheids-
beleid en -doelstellingen op? 

        

5 Welke rol speelt duurzaamheid bij besluitvorming rondom 
vastgoedinvesteringen? 

        

6 In welke mate wordt rekening gehouden met de mate van 
duurzaamheid van vastgoed, bij het toekennen van waarde 
aan het vastgoed? 

        

7 Welke rol speelt de dynamiek tussen de corporate 
vastgoedgebruiker en eigenaar van het vastgoed bij het 
realiseren van duurzaamheidsdoelstellingen van de 
ondernemingen? 

        

8 In hoeverre vindt afstemming plaats door corporate 
vastgoedgebruikers tussen de kernactiviteiten van de 
organisatie en de duurzaamheidsdoelstellingen voor het 
vastgoed? 

        

9 Wat zijn bevorderende en belemmerende factoren bij het 
verduurzamen van bestaand vastgoed? 

        

10 In welke mate zijn duurzaamheidsdoelstellingen 
gekwantificeerd? 

        

11 Hoe wordt getoetst op welke wijze een investering in 
vastgoed bijdraagt aan de gestelde duurzaamheids-
doelstellingen? 

        

 Relevante data binnen combinatie deelvraag/hoofdgroep 

- Geen relevante data binnen combinatie deelvraag/hoofdgroep 



 

 
MSRE-scriptie  Jeroen de Zinger 
Definitief 34 27 september 2019 

Vrijwel alle respondenten geven aan dat de vastgoedafdeling faciliterend is voor de 

kernactiviteiten van de organisatie en dat duurzaamheidsthema’s met name zijn vastgesteld voor 

de producten die de organisatie verhandelt of verkoopt. Respondent 1, werkzaam bij een grote 

retailer, ondersteunt dit door te stellen: 

 

‘En bij ons is het (red. 'duurzaamheid') heel erg gefocust op alles wat met producten in de winkel te 

maken heeft, plastic, en food waste, en toevoegingen en arbeidsomstandigheden, dus heel erg daar 

aan gekoppeld.’ 

 

Ook respondent 3 geeft in een reactie op de vraag wat duurzaamheid binnen de organisatie 

betekent, aan dat het ontbreekt aan afstemming van vastgoed op de kernactiviteiten van de 

winkel: 

 

‘We willen natuurlijk zo neutraal mogelijk aan de slag met onze producten en de verkoop ervan, 

maar dat het (red. duurzaamheid) ook nog niet de aandacht heeft die het misschien zou moeten 

hebben. Omdat commercie gewoon voor gaat, op dit moment.’ 

 

Het vaststellen van de bijdrage die het vastgoed kan leveren aan duurzaamheidsdoelstellingen 

worden veelal kwalitatief omschreven of blijven beperkt tot lange termijn ambities die met name 

vertaald worden in reductiedoelstellingen voor energieverbruik en CO2-uitstoot. Respondent 5 

geeft dit als volgt aan: 

 

‘Wij houden ons bezig met de bedrijfsvoeringkant en daar ligt een ambitie CO2-neutraal 2025.’ 

 

Als de 3 pijlers van de Triple Bottom Line theorie binnen dit onderzoek worden beschouwd, dan 

kan worden vastgesteld dat bij de poging om duurzaamheidsdoelstellingen concreet te maken, 

met name wordt gefocust op de pijler ‘Profit’, ook wel geïnterpreteerd als besparingen. De 

reductie in CO2-uitstoot kan gezien worden als ‘Planet’, echter zonder concrete invulling van 

deze pijler is niet vast te stellen. Meerdere respondenten geven aan gezondheid van mensen 

belangrijk te vinden. De pijler ‘People’ wordt benoemd maar niet geconcretiseerd. Voorts 

hebben respondenten niet aangegeven op welke concrete wijze CO2-reductie bewerkstelligd 

wordt. Hierbij zijn tal van mogelijkheden denkbaar, zoals daadwerkelijke reductie van CO2-

uitstoot door wijzigingen van processen, de inkoop van groene energie en compensatie door 

inkopen van certificaten. Focus lijkt te liggen bij reductie van het eigen energieverbruik. 

Organisaties hebben moeite met het kwantificeren van andere duurzaamheidsmaatregelen, zo 

geeft respondent 1 aan: 

 

‘Op dit moment zijn die meetmethoden (red. meten reductie CO2) er nog niet voldoende. Dat is 

natuurlijk juist één van de programmapaden die we ook hebben bij onze organisatie, zodat je dat 

steeds beter weet, kWh is natuurlijk veel makkelijker om te meten dan CO2.’ 

 

 

#5. Welke rol speelt duurzaamheid bij besluitvorming rondom vastgoedinvesteringen? 

 

Duurzaamheid als onderdeel van vastgoedbeslissingen leidt frequent tot discussies. Dit lijkt met 

een aantal factoren te maken te hebben. Zo wordt duurzaamheid bij te nemen beslissingen vaak 

enkel beschouwd op te kwantificeren onderdelen, zoals energiereductie, wat veelal leidt tot het 

enkel beoordelen van financiële aspecten als rendement en terugverdientijd. 
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Het niet of onvoldoende kunnen kwantificeren van de 3 pijlers van duurzaamheid lijkt hier een 

negatieve rol te spelen. Duurzaamheid wordt binnen vastgoedbeslissingen vaak nog gezien als 

apart thema waarbij het geen integraal onderdeel uitmaakt van een investeringsvoorstel. Een 

holistische benadering is in dit onderzoek niet waargenomen. Respondent 1 geeft dit als volgt 

weer: 

 

‘Ja, ik denk dat je inderdaad kan constateren dat daar altijd discussie over is. En dat heeft te maken 

met het feit dat duurzaamheid altijd een soort extra is.’ 

 

Respondent 2 laat zien dat het zwaartepunt bij investeringsbeslissingen ligt bij het vaststellen 

van het te behalen financiële rendement: 

 

‘De vraag is of een retailer bereid is om al zijn verlichting, ondanks dat er een business case voor is, 

maar of een retailer dan het geld heeft en bereid is om 2 ton in verlichting te investeren.’ 

 

Binnen de retail is een veel genoemd argument hierbij dat kapitaal maar eenmaal kan worden 

geïnvesteerd en daarbij ligt vrijwel altijd de focus op de kernactiviteiten van de organisatie en 

blijft duurzaamheid bij vastgoedbeslissingen onderbelicht.  

 

 

#6. In welke mate wordt rekening gehouden met de mate van duurzaamheid van 
vastgoed, bij het toekennen van waarde aan het vastgoed? 

 

Bij deze onderzoeksvraag is het van belang om onderscheid te maken tussen eigendom en 

aanhuur van het vastgoed. Bij vastgoed in eigendom vindt veelal een balanswaardering plaats 

en is geen sprake van waardering op marktwaarde. Belangrijkste verschil hier tussen is de 

waarde die de organisatie aan het eigen vastgoed toekent, waarvoor het vastgoed op de 

balans staat versus de waarde die het vastgoed heeft wanneer het verkocht zou worden. Op de 

verschillen wordt in dit onderzoek niet inhoudelijk ingegaan. Uit dit onderzoek blijkt niet dat 

duurzaamheid een invloed kan hebben op de waarde die organisaties toekennen aan hun eigen 

vastgoed. Respondenten onderkennen in meerderheid de waarde die duurzaamheid heeft 

binnen vastgoed, maar dat bewijslast hiervan een probleem is. De waarde die duurzaamheid 

zou hebben op het eigen vastgoed wordt niet uitgedrukt in balans waarde, zo geeft respondent 

1 aan:  

 

‘Ja, de boekwaarde is wel interessant, natuurlijk wel. Maar we gaan dat niet... dat is niet een los 

ding wat wij meenemen.’ 

 

Op de vraag of duurzaamheid invloed zou moeten hebben op de waarde van vastgoed, geeft 

respondent 5 de volgende reactie. 

 

‘Want dat (red. refererend aan duurzaamheid’) zou je dus niet in je exit yield kunnen vinden, maar 

dat zou je dan eerder in je capex voor je duurzaamheidsinvesteringen vinden. Dus dan heb je ergens 

een aftrek zitten in je cash flow; in de 10-jaars DCF, is dan capex opgenomen die voor 

verduurzaming moet zorgen.’ 

 

Hiermee wordt gesuggereerd dat bijvoorbeeld op de aankoopprijs van vastgoed de investering 

die gemoeid gaat met het op het gewenste duurzaamheidsniveau brengen van het vastgoed, in 

mindering zou moeten worden gebracht.  
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#7. Welke rol speelt de dynamiek tussen de corporate vastgoedgebruiker en eigenaar van 
het vastgoed bij het realiseren van duurzaamheidsdoelstellingen van de ondernemingen? 

 

Verschillende respondenten geven aan een verandering in dynamiek tussen verhuurder en 

huurder te zien. Er wordt vaker gezamenlijk gesproken over de wijze waarop gezamenlijk 

opgetrokken kan worden in het verduurzamen van vastgoed. Elkington (1998) gaf al aan dat 

samenwerking tussen partners in relatie tot duurzaamheid cruciaal is. Deze noodzaak tot samen 

werken zien we, naast ondermeer geavanceerde technologie en het hebben van innovatief 

vermogen, vaker benoemd in de literatuur (Hofmann, Theyel, & Wood, 2012). Veelal speelt juist 

timing een rol bij het aangaan van dergelijke gesprekken, zo stelt respondent 3: 

 

‘Vaak is het zo dat we nadenken over een pand: waar willen verlengen, waar willen we niet 

verlengen? En op het moment dat we willen verlengen, dan hebben we natuurlijk ook serieus iets te 

bieden. En dan gaan we ook met verhuurders in gesprek van, hoe kunnen jullie met name de schil 

verduurzamen?’  

 

Dat samenwerking tussen partijen wordt vorm gegeven blijkt uit het volgende citaat van 

respondent 1: 

 

‘Nou ja, wij zijn dus heel actief bezig om ook verhuurders zo ver te krijgen, om mee te doen met 

onze duurzaamheidsinspanning en daar slagen we natuurlijk heel erg goed in.’ 

 

In de poging van verhuurder en huurder om gezamenlijk resultaten te realiseren op gebied van 

duurzaamheid worden ook green leases ingezet. Dit betreft veelal het vastleggen van ambities 

en doelstellingen, zonder dat daar een harde verplichting bij wordt uitgesproken. Door enige 

mate van vrijblijvendheid gelooft niet elke respondent in deze contractvorming, zo blijkt uit de 

reactie van respondent 4 op de vraag of zij duurzaamheidsafspraken vastleggen in contracten 

met verhuurders: 

 

‘Nee joh, kappen weet je wel, dan leggen we die zonnepanelen er wel zelf op.’ 

 

Het lijkt er dus op dat vastgoedeigenaren en -gebruikers meer met elkaar in gesprek gaan om 

te bezien hoe gezamenlijk verduurzaming van het vastgoed kan worden bewerkstelligd. De 

timing speelt een belangrijk rol. Hierbij wordt met name de looptijd van huurcontracten 

genoemd.  

 

 

#9. Wat zijn bevorderende en belemmerende factoren bij het verduurzamen van bestaand 
vastgoed? 

 

Vrijwel alle respondenten noemen verschillende factoren een positieve of een negatieve invloed 

hebben of kunnen hebben bij de besluitvorming waarbij verduurzaming een rol speelt. In de 

tabel op de volgende pagina zijn de meest genoemde factoren weergegeven. 
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+ Bevorderende factoren - Belemmerende factoren 

Het opleveren van rendement, financieel gewin Duurzaamheid als kostenpost, levert te weinig op 

Potentie van kostenbesparing Vaak geen aandacht voor kostenbesparing bij duurzaam 

Strengere, dwingende regelgeving Budget kan maar eenmaal worden aangewend 

Uitvoeren van pilots om te leren van duurzame toepassingen Rendementseisen 

Geloof in duurzaamheid bij eindbeslissers / top management  Investeringshorizon 

Geloof dat de consument het belangrijk vindt en meeneemt in 
aankoopoverwegingen 

Gebrek gevoel maatschappelijke verantwoordelijkheid 

Gebrek aan gekwantificeerde doelstellingen 

 Onvoldoende kunnen kwantificeren impact duurzaamheid 

Tabel 7 Overzicht bevorderende en belemmerende factoren bij besluitvorming over duurzaamheid 

Respondenten geven aan dat het onvoldoende kunnen kwantificeren van de 

investeringsvoordelen omtrent duurzaamheid discussies voedt en belemmerend werkt. Hierdoor is 

de basis om beslissingen te nemen erg afhankelijk van het management. Dit kan een positieve en 

een negatieve uitwerking hebben. In dit kader geeft respondent 4 aan: 

 

‘Wij zijn een gezegend met een directie die dat thema (red. duurzaamheid) ook echt omarmt. En 

onze directeur voorop, die gelooft heel erg in het thema.’ 

 

We zien een duidelijke overeenkomst tussen literatuur (Porter & Kramer, 2007) en de dynamiek 

uit de praktijk. In voorbereiding op dit onderzoek is geen onderzoek gevonden dat een causaal 

verband aantoont tussen maatschappelijke reputatie van een organisatie en de voorkeur en 

beslissingen in relatie tot aankoop van de consument. Toch geven 4 van de 5 respondenten aan 

te geloven dat dit een rol speelt bij hun klanten. Respondent 3 geeft expliciet aan niet te 

geloven dat dit bij hun klanten speelt: 

 

‘‘Het type klant van onze winkel is anders dan de gemiddelde klant van 'winkel x' of van 'winkel y'. 

Die stellen veel minder eisen aan duurzaamheid.’ 

 

Verder lijkt het financiële argument tegenstrijdig. Aan de ene kant heeft duurzaamheid een 

kostenbesparing, wat bij veel retailer in de aandacht staat. Aan de andere kant is er vaak ook 

te weinig aandacht voor de kostenbesparingspotentie die duurzaamheid heeft. Het lijkt erop dat 

de kostenbesparing als gevolg van duurzaamheidsinitiatieven niet voldoen aan het vereiste 

financiële rendement, waardoor eerder wordt gekozen voor investeren in de kernactiviteiten van 

de organisatie waar dat rendement wel wordt behaald. 

 

 

#11. Hoe wordt getoetst op welke wijze een investering in vastgoed bijdraagt aan de 
gestelde duurzaamheidsdoelstellingen? 

 

Duurzaamheidsdoelstellingen zijn veel niet gekwantificeerd. Toetsen op de bijdrage van een 

investering op gebied van duurzaamheid aan doelstellingen vindt dan ook vrijwel niet plaats. 

Per investering is de gekwantificeerde bijdrage beperkt tot energiebesparing. Daarnaast zijn er 

soms kwalitatieve beschrijvingen van de bijdrage aan duurzaamheid die de betreffende 

investering heeft opgeleverd. De meeste corporate vastgoedgebruikers zijn enigszins 

terughoudend met het rapporteren en communiceren over behaalde duurzaamheidsresultaten. 

Het verkondigen van zulke resultaten wordt soms met scepticisme ontvangen. Aan de andere 

kant worden initiatieven ook gewaardeerd en worstelen beslissers met wat duurzaamheid nu 

echt is. Respondent 1 zegt over het verkondigen van duurzaamheidsresultaten: 

 

‘Ik wil daar ook nooit te hard over zijn naar partijen, want uiteindelijk begint het met voor de bühne. 

Maar er is natuurlijk ook nog heel veel discussie over wat is nou precies wel en niet duurzaam?’ 
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Aanvullende inzichten 

De data die verkregen is uit de verschillende interviews geeft een aantal relevante inzichten en 

geven een verwachtingsbeeld van ontwikkelingen van thema’s in dit onderzoek. Duurzaamheid 

neemt een steeds belangrijkere plaats in bij vastgoed gerelateerde besluitvorming. Er wordt 

verwacht dat meer balans zal komen in duurzaamheidsafwegingen tussen de 3 pijlers van 

duurzaamheid en dat het noodzakelijk is om duurzaamheid op een holistische wijze te 

benaderen. Waar aandeelhouders zich voorheen louter bekommerden om maximaal financieel 

rendement, wordt nu meer aandacht besteed aan duurzaamheid. Een groot deel van de 

respondenten geeft aan te verwachten dat duurzaamheid in toenemende mate een 

randvoorwaarde wordt. Opvallend is dat geen van de respondenten een rol toedicht aan 

duurzaamheid om risico’s te managen die afgeleid worden van de 3 duurzaamheidspijlers 

(Garza, 2013). Naast rendementseisen spelen investeringshorizon en regelgeving een 

belangrijke rol. Het behalen van resultaten op gebied van duurzaamheid op een termijn van 

korter dan enkele jaren lijkt beperkt haalbaar. Strengere en meer dwingende regelgeving zou 

verdere verduurzaming kunnen versnellen. Verder is het beeld dat innovaties van belang zijn om 

discussies omtrent duurzaamheid beter te kunnen voeren en om resultaten sneller te kunnen halen.  

 

4.4 Resultaten REM 

De analyse van de data van tweede kerngroep heeft op dezelfde wijze plaatsgevonden als die 

van de eerste kerngroep. De onderstaande tabel geeft de verkregen data per hoofdgroep 

weer die relevant is bij het beantwoorden van de onderzoeksvragen. Aanvullende inzichten zijn 

ook hier separaat vermeld.  
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1 Welke theorieën zijn er over duurzaamheid en welke 
worden veel gebruikt in de literatuur en in de praktijk? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

2 Welke (financiële) effecten of impact van duurzaamheid op 
vastgoed zijn bekend? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

3 Welke rol van duurzaamheid blijkt uit empirisch onderzoek 
bij het nemen van vastgoedbeslissingen? 

Algemeen, uitgewerkt in H2 theoretisch kader 

4 Waar baseren vastgoedorganisaties hun duurzaamheids-
beleid en -doelstellingen op? 

        

5 Welke rol speelt duurzaamheid bij besluitvorming rondom 
vastgoedinvesteringen? 

        

6 In welke mate wordt rekening gehouden met de mate van 
duurzaamheid van vastgoed, bij het toekennen van waarde 
aan het vastgoed? 

        

7 Welke rol speelt de dynamiek tussen de corporate 
vastgoedgebruiker en eigenaar van het vastgoed bij het 
realiseren van duurzaamheidsdoelstellingen van de 
ondernemingen? 

        

8 In hoeverre vindt afstemming plaats door corporate 
vastgoedgebruikers tussen de kernactiviteiten van de 
organisatie en de duurzaamheidsdoelstellingen voor het 
vastgoed? 

        

9 Wat zijn bevorderende en belemmerende factoren bij het 
verduurzamen van bestaand vastgoed? 

        

10 In welke mate zijn duurzaamheidsdoelstellingen 
gekwantificeerd? 

        

11 Hoe wordt getoetst op welke wijze een investering in 
vastgoed bijdraagt aan de gestelde duurzaamheids-
doelstellingen? 

        

 Relevante data binnen combinatie deelvraag/hoofdgroep 

- Geen relevante data binnen combinatie deelvraag/hoofdgroep 
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Voor de eerste 3 onderzoeksvragen wordt ook hier verwezen naar het literatuuronderzoek in 

H2. Twee van de 3 respondenten (nummers 1 en 2) zijn relatief kleine vermogensbeheerders die 

voor een groot deel vermogen van particuliere investeerders beleggen. Drie van de 5 

respondenten (nummers 3, 4 en 5) zijn grote vermogensbeheerders die kapitaal van institutionele 

beleggers investeren in vastgoed. Deze institutionele beleggers zijn bijvoorbeeld 

pensioenfondsen of verzekeringsmaatschappijen. 

 

#4. Waar baseren vastgoedorganisaties hun duurzaamheidsbeleid en -doelstellingen op? 
 
#8. In hoeverre vindt afstemming plaats door corporate vastgoedgebruikers tussen de 
kernactiviteiten van de organisatie en de duurzaamheidsdoelstellingen voor het 
vastgoed? 
 
#10. In welke mate zijn duurzaamheidsdoelstellingen gekwantificeerd? 

 

Er is een duidelijk verschil tussen de respondenten voor de wijze waarop beleid wordt 

vastgesteld. Respondenten 1 en 2 zijn werkzaam bij organisaties die een beperkter vermogen 

beleggen minder nieuwswaardig lijken. De andere 3 respondenten hebben zich bij het 

vaststellen van het duurzaamheidsbeleid en -doelstellingen gebaseerd op de 17 Sustainable 

Development Goals (SDG’s) van de Verenigde Naties. Verfijning van het beleid is in jaar- of 

fondsplannen vastgelegd. Ook hier betreft heel veelal doelstellingen voor reductie van 

energieverbruik of CO-uitstoot. Respondenten 3, 4 en 5 hebben een vergelijkbaar ESG-beleid, 

hetgeen inhoudt dat naast financiële resultaten ook wordt gerapporteerd op energiebesparing, 

CO2-reductie en sociale aspecten. Voorbeelden van aspecten zijn het rapporteren over cijfers 

voor wat betreft medewerkersbetrokkenheid, ziekteverzuim en de verhouding man-vrouw binnen 

het eigen personeel. Dit staat los van doelstellingen en resultaten binnen de verschillende 

vastgoedfondsen. Doelstellingen op gebied van ‘Planet’ en ‘Profit’ zijn niet altijd 

geconcretiseerd. In het beleid van de organisaties wordt kwalitatief beschreven wat de 

organisatie belangrijk vindt en op welke gebieden verbetering wordt nagestreefd, zo stelt 

respondent 5:  

 

‘Wij hebben duurzaamheid wat breder benaderd, wij vertalen het onder ons ESG-beleid. Dus we 

kijken naar de omgeving, maar ook de sociale aspecten van duurzaamheid en de manier hoe wij 

zelf werken, de governance, die 3 aspecten proberen wij ons in te zetten om alle 3 daar verbetering 

in te laten zien.’ 

 

De organisaties waar respondenten 1 en 2 werkzaam zijn hebben geen duurzaamheidsvisie of -

beleid vastgelegd. Dit wordt ondermeer gevoed door de eisen en wensen van hun 

opdrachtgevers, zo blijkt uit de volgende uitspraak van respondent 1: 

 

‘We hebben een andere klant, daar hebben we een winkelportefeuille mee, grote hedgefund die 

interesseert het (red. duurzaamheid) geen donder eigenlijk.’ 

 

#5. Welke rol speelt duurzaamheid bij besluitvorming rondom vastgoedinvesteringen? 

 

Ook hier is een duidelijk verschil waar te nemen naar type organisatie. Respondenten 3, 4 en 5 

noemen de behoefte van hun opdrachtgevers aan maatschappelijk rendement naast voldoende 

financieel rendement, zo blijkt uit een antwoord van respondent 3: 

 

‘Ook een financieel rendement zonder maatschappelijke impact, dan sta je echt al met 3-0 achter.’ 
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De toekomstverwachting lijkt bij besluitvorming rondom vastgoedinvesteringen een rol te spelen. 

Drie van de 5 respondenten geven expliciet aan te verwachten dat duurzame gebouwen 

toekomst bestendiger zijn. Respondent 5 geeft aan dat duurzaamheid meeweegt bij 

vastgoedbeslissingen: 

 

‘En de kans dat zo'n gebouw in waarde blijft stijgen, of waarde behoudt, groter is dan wanneer het 

een niet duurzaam gebouw is. Dus uiteindelijk zijn het wel aspecten die worden meegenomen.’ 

 

Bij de eerste 2 respondenten is financieel rendement duidelijk de enige stimulans om 

duurzaamheid een rol te laten spelen bij investeringsbeslissingen. Dit wordt onderbouwd door 

onderstaande citaten van beiden: 

 

Respondent 1 

‘Volledig financieel gedreven, maar ook met duurzaamheid in de achtergrond, snap je? Dus zo 

zwart-wit is het niet. Maar het is natuurlijk wel goed om dan te zien, dat zo'n puntenstelsel heel erg, 

ja... incentificeert om te gaan verduurzamen, om te gaan isoleren.’ 

 

Respondent 2 

‘Uiteindelijk worden beslissingen in het zakenleven gemaakt, op basis van geld, winst, 

marktaandeel.’ 

 

 

#6. In welke mate wordt rekening gehouden met de mate van duurzaamheid van 
vastgoed, bij het toekennen van waarde aan het vastgoed? 

 

Bij de respondenten 1 en 2 speelt duurzaamheid in relatie tot vastgoedwaarde geen rol. De 

andere 3 respondenten geven aan dat duurzaamheid bij externe vastgoedtaxaties vrijwel geen 

rol speelt, wegens het ontbreken aan bewijslast. Wel ziet men indirect dat panden die niet 

duurzaam zijn minder waard worden door het stellen van randvoorwaarden door huurders, zo 

geeft respondent 3 aan: 

 

‘Dus dat zit meer op die manier, zegt het iets over je waardering van je pand op het moment dat het 

niet groen is, ja dan doe je gewoon voor een aantal partijen niet mee, dus ik zie het niet heel erg 

via de huisvestingscomponent, daar geloof ik niet zo zeer in.’ 

  

Respondent 5 ziet geen positieve maar een negatief gevolg dat duurzaamheid kan hebben op 

de waarde van vastgoed: 

 

‘Omdat ze dan zeggen in een normale situatie is het 12 miljoen waard, maar in dit geval is het zo 

niet- energiezuinig gebouw, daar waarderen we iets lager.’ 

#7. Welke rol speelt de dynamiek tussen de corporate vastgoedgebruiker en eigenaar van 
het vastgoed bij het realiseren van duurzaamheidsdoelstellingen van de ondernemingen? 

 

De respondenten geven aan, net als die van de eerste kerngroep, dat er sprake is van een 

veranderende dynamiek tussen verhuurder en huurder. Initiatieven om gezamenlijk te zorgen 

voor verduurzaming van vastgoed lijkt een beginnende ontwikkeling. 

De gesprekken leiden in gevallen tot discussies van financiële aard. Ook het gebrek aan 

bewijslast en rekenmethodieken die aantonen wat duurzaamheid oplever, speelt hierbij een rol. 
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Ook de termijn waarop beslissingen zich terug verdienen lijkt een belangrijke rol te spelen, zo 

blijkt uit het volgende citaat van respondent 5. 

 

‘Ja, het klinkt ook logisch, maar op dit moment vindt een huurder het prettiger te weten van ik heb 

liever nu huurvrij want ik kan dat gewoon onder aan de streep uitrekenen, dat scheelt mij zoveel.’ 

 

Om dezelfde redenen lijkt het verlagen van huisvestingslasten door te verduurzamen beperkte 

aandacht te krijgen. Enerzijds ziet de verhuurder lagere huisvestingslast niet terug in de 

getaxeerde marktwaarde, anderzijds staan huurders sceptisch hier tegenover, omdat bewijslast 

van verlaging van huisvestingslasten veelal ontbreekt.  

 

 

#9. Wat zijn bevorderende en belemmerende factoren bij het verduurzamen van bestaand 
vastgoed? 

 

Ook hier noemen de meeste respondenten verschillende die invloed hebben bij het 

verduurzamen van bestaand vastgoed. In onderstaande tabel zijn deze opgesomd. 

 

+ Bevorderende factoren - Belemmerende factoren 

Stimulerende regelgeving (puntenstelsel bij woningen) Korte termijn visie van beursgenoteerde ondernemingen 

Genoegen nemen met lager rendement (PV-panelen woningen) Opdracht tot winstmaximalisatie bij private equity 

Noodzaak tot ingrijpen bij verouderd vastgoed geeft 
verduurzaming een kans (natuurlijk moment) 

Geen aandacht voor lagere huisvestingslasten als gevolg van 
verduurzaming 

Lange termijn investeringshorizon van investeerders Noodzakelijke lange termijn visie bij verduurzaming 

Afstemmen natuurlijke vervangingsmomenten Voorkeur huurder voor huurvrij i.p.v. duurzaamheid 

  

 

Duidelijk blijkt dat de investeringshorizon en rendementseisen zwaarwegende factoren zijn bij 

het nemen van investeringsbeslissingen waarbij duurzaamheid en rol speelt. Respondenten geven 

aan dat duurzaamheid een lange termijn visie vraagt. Dit wordt ondermeer onderbouwd door 

respondent 3: 

 

‘Ja en voor andere partijen is dat, die moeten op korte termijn allemaal ratio's halen. Dan is bij ons, 

ja, daar gaat het bij ons niet om. Bij ons gaat het echt om het lange termijn rendement en de 

maatschappelijk impact van onze beleggingen.’ 

 

De noodzakelijke lange termijn die nodig is waar het gaat om verduurzaming heeft ook een 

keerzijde. Niet alle beslissers en beïnvloeders zijn geïnteresseerd in de lange termijn, zo blijkt uit 

de opmerking van respondent 2 wanneer gesproken wordt over het klimaatakkoord van Prijs: 

 

‘2030? Wie is er nou met 2030 bezig?’ 

 

Kostenbesparing speelt bij huurders, met name bij retailers, een belangrijke rol. Bij 

huuronderhandelingen geven met name retailers vaak de voorkeur aan huurvrij en niet aan 

verduurzaming, met kostenbesparing als gevolg. Zo geeft respondent 1, verwijzend naar de 

contacten met retail huurders aan: 

 

‘Daarvan kan ik zeggen dat het mij ontzettend tegen valt hoeveel huurders er actief naar ons 

toekomen om te zeggen, laten we eens wat (red. duurzaamheid) gaan doen. Het gaat altijd over 

huurvrij en over huurkorting. Het gaat nooit over ‘maak het eens duurzaam’.’ 
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Ook hier lijkt het ontbreken van bewijslast, het gebrek aan de mogelijkheid duurzaamheid te 

kwantificeren en de termijn waarop investeringen moeten worden terugverdiend, een cruciale rol 

te spelen. 

 

 

#11. Hoe wordt getoetst op welke wijze een investering in vastgoed bijdraagt aan de 
gestelde duurzaamheidsdoelstellingen? 

 

Net als bij de eerste kerngroep geeft ook de tweede kerngroep respondenten aan dat 

duurzaamheidsdoelstellingen in beperkte mate zijn gekwantificeerd. Echte toetsing op bijdrage 

van een investering op gebied van duurzaamheid aan doelstellingen vindt dan ook vrijwel niet 

plaats. Duurzaamheid wordt door 3 van de 5 respondenten genoemd als onderdeel van de 

besluitvorming. Deze respondenten geven ook aan dat verschillende afdelingen input geven voor 

in relatie tot duurzaamheid bij te nemen investeringsbeslissingen, alvorens de directie een besluit 

neemt. 

 

Aanvullende inzichten 

Investeerders stellen in toenemende mate eisen aan het behalen van maatschappelijk rendement, 

waar voorheen de focus uitsluitend op maximaal financieel rendement was. Respondent 5 geeft 

dit treffend aan: 

 

‘En daar moet je wel iets mee en dat begon dus met niet bevorderen van wapenindustrie, maar we 

willen ook niet in vervuilende industrie investeren. En je ziet dat dat wel steeds verder gaat en 

pensioenfondsen voelen ook wel die druk om uit te leggen dat zij steeds meer investeren in groen, 

energie en...’ 

 

Onderkenning van het belang van duurzaamheid en intrinsieke motivatie om te verduurzamen 

speelt een rol bij de verschillende organisaties. Een financieel rendement is daarbij een 

belangrijke basis. De vraag in hoeverre het financieel rendement gemaximaliseerd moet 

worden, lijkt gerechtvaardigd. Niet alleen doordat investeerders in toenemende mate aangeven 

duurzaamheid belangrijk te vinden, ook omdat medewerkers van de meeste organisaties vinden 

dat meer belang moet worden gehecht aan duurzaamheid. Zelfs bij de organisatie van 

respondent 2 waar duurzaamheid geen enkele rol speelt, behalve als verdienmodel, geeft de 

respondent aan het te betreuren dat er niet meer aandacht is voor verduurzaming en dat er 

enkel een verdienmodel aan ten grondslag moet liggen. Verschillen in persoonlijke overtuiging 

en bedrijfsdoelstellingen zijn in dit onderzoek gesignaleerd. Hierbij spelen generaties ook een 

rol te spelen, zo geven meerdere respondenten aan. De meeste respondenten zijn van mening 

dat verandering in of aanpassing van regelgeving nodig is om de verduurzaming te versnellen. 

Hierbij is de opvatting dat strengere regelgeving met handhaving en sancties het meest zinvol 

zijn, maar dat het gevaar strengere nationale regelgeving verzwakking van de internationale 

concurrentiepositie zou kunnen betekenen. 

 

4.5 Resultaten Experts 

Vier van de 69 gebruikte codes komen voor in de top 10 van de meest gebruikte codes van 

beide kerngroepen, dit betreft: regelgeving, beleid, dynamiek tussen 2 partijen en waardering 

duurzaamheid vastgoed. De passages uit de transcripten waar de codes betrekking op hebben, 

zijn relevant voor de beantwoording van de onderzoeksvragen. Daarnaast lijkt het veelvuldig 

gebruik van de betreffende 4 codes een indicatie van relevante thema’s voor beide 

kerngroepen. 
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Daarnaast is op basis van de resultaten zoals in de paragrafen 4.3 en 4.4 zijn weergegeven de 

gesprekken met de 6 experts voorbereid en gehouden. In deze paragraaf zijn de meest 

relevante onderwerpen beschreven die besproken zijn door de verschillende experts. 

 

Algemeen 

De maatschappelijke druk om duurzaam te ondernemen en te beleggen neemt toe. De perceptie 

van duurzaamheid bij investeerders is aan het veranderen. Er is sprake van een 

overgangsperiode waarin nog maar weinig vastgoedprofessionals geen aandacht besteden aan 

duurzaamheid. De wijze waarop er invulling aan wordt gegeven varieert echter substantieel. De 

oorzaken die daaraan ten grondslag liggen variëren en zijn hierna geduid en als de 

belemmerende en bevorderende factoren bij verduurzamingsvraagstukken.  

 

Toekomstverwachtingen 

De verwachtingen van de verschillende experts aangaande de verduurzaming en bijvoorbeeld 

het halen van de Klimaatdoelstellingen van Parijs lopen enorm uiteen. Een expert gelooft dat 

deze doelstellingen niet wordt gehaald omdat de meeste vastgoedbeslissers blijven vasthouden 

aan het rendementsdenken. Dit betekent dat beslissers de investering veelal binnen 3 jaar 

terugverdiend willen hebben. Bij beursgenoteerde bedrijven lijkt het steeds op korte termijn 

(kwartalen) moeten verantwoorden van financiële resultaten een belemmering, omdat 

duurzaamheid veelal pas resultaat op een termijn van enkele jaren oplevert. Een expert 

verwacht de komende jaren een waardeverlies van miljarden euro’s in vastgoed, vanwege 

doorvoering van duurzaamheidsmaatregelen. Andere experts zijn veel optimistischer aangaande 

deze doelstellingen en noemen het verduurzamen op natuurlijke vervangingsmomenten 

nauwelijks kostenverhogend en zien daarbij wel vaak een kostenbesparing in de exploitatie. 

Schaalgrootte kan bij verduurzaming zorgen voor impact. Hierbij gaat het bijvoorbeeld niet om 

het verduurzamen van een installatie of bouwdeel van een object, maar zouden verschillende 

werkzaamheden voor verduurzaming gecombineerd moeten worden per object of, beter, per 

portefeuille. Steeds wordt het belang genoemd van het gebruik maken van de natuurlijke 

vervangingsmomenten. Voor wat betreft het opslaan van lokaal opgewekte energie noemen 

experts technische beperkingen. Technische oplossingen voor energieopslag zijn voorhanden, 

echter deze oplossingen zijn vooralsnog vrij kostbaar. Het belang van het gebruik maken van 

schaalgrootte en natuurlijke vervangingsmomenten wordt door vrijwel alle experts 

onderschreven. 

 

Regelgeving 

Vrijwel alle respondenten zijn van mening dat verduurzaming door disruptie versneld kan 

worden. Genoemde voorbeelden zijn technologische doorbraken waarbij CO2 bijvoorbeeld kan 

worden geabsorbeerd, opgeslagen en mogelijk gebruikt, direct merkbare gevolgen door 

klimaatverandering zoals overstromingen, maar ook drastische wijziging in wet- en regelgeving, 

handhaving en sanctionering ervan zou de verduurzaming van de gebouwde omgeving 

versnellen. Bij strengere, nationale regelgeving op gebied van duurzaamheid zou de 

concurrentiepositie voor zowel REM als CREM verslechteren wanneer dergelijke regelgeving niet 

ingevoerd zou worden in heel Europa of zelfs wereldwijd. 

Veranderende internationale regelgeving heeft impact op huurovereenkomsten. Zo verplicht de 

IFRS2 beursgenoteerde bedrijven in de EU ondermeer dat alle huurcontracten met betrekking tot 

vastgoed op de balans moeten komen. Deze regelgeving geldt per 1 januari 2019 (PwC 

Nederland, 2019) en heeft impact op organisaties die hun vastgoed huren. 

                                                 
2 International Financial Reporting Standards, met name IFRS 16 Lease accounting. 
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Door het verplicht opnemen van huurovereenkomsten op de balans verslechteren vrijwel alle 

gangbare financiële ratio’s en prestatiecijfers. Volgens expert 1 zullen meerdere organisaties 

hierdoor ondermeer geneigd zijn kortere huurovereenkomsten aan te gaan. 

 

Dynamiek en doorbreken van de split incentive 

Eerste concrete samenwerking tussen met name verhuurders en huurders is zichtbaar. Hoewel de 

inspanningen niet altijd leiden tot gezamenlijke verduurzaming, zijn enkele resultaten benoemd 

en zichtbaar. Verschillende experts geven aan er verschillende mogelijkheden en modellen zijn 

om het conservatieve denken, zoals de ‘split incentive’, te doorbreken. Hierbij noemen meerdere 

experts bijvoorbeeld ter beschikking stellen van bijvoorbeeld daken, ten gunste van het plaatsen 

van PV-panelen volgens een model dat de eigenaar per saldo en per direct een beperkt 

rendement maakt zonder te investeren. Ook andere modellen als Energy Service Company’s 

(Esco’s) zijn benoemd. Hierbij is de essentie dat een Esco het energiebeheer van een gebouw 

voor langere periode overneemt, investeert in energiebesparende maatregelen en de 

investering financiert uit de besparingen. Er lijkt wantrouwen te bestaan in Nederland voor wat 

betreft dergelijke oplossingen. Naast een mogelijke Esco zien experts ook andere oplossingen 

om verduurzaming onder huidige omstandigheden verder te brengen. Zo wordt een nieuwe vorm 

van huurcontracten genoemd, waarbij de servicekosten als vaste som onderdeel uit gaan maken 

van de huur. Hierbij is er een financiële incentive voor de eigenaar om te gaan verduurzamen en 

de taxateur zal een hogere waarde aan het object toekennen, immers taxaties zijn huurwaarde 

gedreven. Verder wordt ook de timing van verduurzaming als cruciaal onderdeel genoemd door 

verschillende experts. Hierbij is het essentieel om verschillende belangen in de tijd bij elkaar te 

brengen zoals natuurlijke onderhoudsmomenten van zowel verhuurder als huurder, nieuwe of 

aangepaste huurovereenkomsten, anticiperen op wijzigende wet- en regelgeving en 

subsidiemogelijkheden, maar ook het bereiken van inkoopvoordeel door schaalgrootte. 

Verwacht wordt echter dat de nieuwe IFRS-regelgeving een substantiële invloed heeft op de 

termijnen van huurcontracten en daarmee ook mogelijk de investeringshorizon van de 

vastgoedeigenaar. 

 

Cosmetisch gebruik of daadwerkelijke verduurzaming 

In het theoretisch kader wordt cosmetisch gebruik van duurzaamheid beschreven. De experts 

herkennen dit. Als voorbeeld wordt gegeven het verkopen van een niet-duurzame portefeuille 

om een betere GRESB-score. Een ander voorbeeld van zogenaamde schijnverduurzaming is het 

verbeteren van niet-duurzame kantoorgebouwen om te komen tot een energielabel C. Vanaf 

2023 moeten kantoren minimaal een energielabel C hebben, anders mag het gebouw niet meer 

als kantoor worden gebruikt. Volgens de meeste experts gaat het hier niet om verduurzaming, 

maar gaat het primair om het voldoen aan wet- en regelgeving. Hierbij verwachtten experts dat 

investeerders extra zouden investeren om ervoor te zorgen dat kantoorgebouwen een hoger 

energielabel krijgen, bijvoorbeeld B of A. In 2030 is immers het A label verplicht. Dit gebeurt 

niet vaak. Als mogelijke oorzaak wordt het investeringsnadeel genoemd, waarbij de tijdswaarde 

van geld een rol speelt evenals de verwachting dat over enkele jaren technieken verbeterd zijn 

en goedkoper worden. Een van de experts noemt beperkt verduurzamen enkel om een ‘brown 

discount’ te voorkomen. 

Het communiceren over dergelijke aanpassingen aan gebouwen wordt veelal gebruik voor 

marketing doeleinden en wordt door meerdere experts gezien als ‘green washing’. 

 

Innovaties 

Een steeds terugkerend argument in dit onderzoek is het ontbreken van een goede 

rekenmethodiek waarmee duurzaamheid en de impact ervan kan worden gekwantificeerd. De 

experts noemen vrijwel unaniem de noodzaak tot het verzamelen en delen van data. 
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Innovaties worden verwacht als er voldoende data is en organisaties er een verdienmodel in 

zien. Block chain wordt hierbij genoemd, waarbij het uitgangspunt is dat gegevens (data) 

worden vastgelegd en waarbij op navolgbare wijze opeenvolgende blokken data aan elkaar 

gerelateerd worden. Experts benoemen verdere ontwikkeling hiervan een potentiële bedreiging 

voor verschillende traditionele beroepen als notaris en taxateur. 

 

Risico’s 

Experts stellen in meerderheid dat vastgoedbeleggers het thema duurzaamheid zeer beperkt 

beschouwen als mogelijkheid om risico’s te mitigeren. Verwacht wordt dat de nieuwe IFRS-

regelgeving invloed heeft op het Asset & Liability Management (ALM) bij beleggers en dat 

duurzaamheid een rol kan spelen bij het optimaliseren van de bezittingen en schulden. Grote 

Nederlandse banken wegen in het kader van duurzaamheid steeds meer mee hoe 

toekomstbestendig het te financieren vastgoed is. Door de extreem lage rente is dit momenteel 

een non-discussie, maar verwacht wordt dat dit in relatie tot duurzaamheid een dominantere rol 

gaat spelen bij het financieren van vastgoed. 

 

Profiel beslissers 

Opvallend is dat vrijwel alle experts benoemen dat het profiel van de beslissers van invloed zijn 

op de wijze waarop over duurzaamheid wordt gesproken en beslissingen worden genomen. Een 

van de experts geeft aan dat de mannen die op beslissingsstoelen zitten vaak een beperkte kijk 

op de werkelijkheid hebben, maar dat altijd zullen ontkennen. Punt van kritiek hierbij is dat deze 

groep altijd resultaat op korte termijn wil laten zien, bijvoorbeeld door te kunnen rapporteren 

over een toegenomen de toename van de 'earnings per share' is weer gegroeid. Hierbij is de 

enige focus het behalen van zoveel mogelijk rendement per korte periode zoals een kwartaal. 

Het willen behalen van rendement op korte termijn is vaak tegenstrijdig met de vereiste lange 

termijn die duurzaamheid veelal nodig heeft. Ook leeftijd speelt volgens experts een grote rol. 

Jongere generaties hebben meer intrinsieke motivatie als het gaat om verduurzaming. Dit lijkt 

meer het domein van gedragswetenschap. Dit onderzoek gaat hier dan ook niet verder op in. 

 

4.6 Betrouwbaarheid, validiteit en bijzonderheden 

Voorbereiding 

Aan de 10 respondenten uit de 2 kerngroepen is vooraf gevraagd een, eventueel 

geanonimiseerde, business case of investeringsbeslissing aan te leveren. Een van de 10 

respondenten heeft deze aangeleverd. De andere respondenten gaven aan de gevraagde 

business case niet te willen of te kunnen delen. Dit gezien als indicatie van terughoudendheid van 

de respondenten waar het gaat om het voor het onderzoek ter beschikking stellen van informatie 

die mogelijk bedrijfsgevoelig is. Voorts waren niet van alle organisaties jaarverslagen 

beschikbaar, met name door het ontbreken van deze verplichting voor de betreffende 

organisatie een jaarverslag op te maken. Hierdoor konden beweringen en uitspraken van 

respondenten niet altijd worden getoetst aan verslaggeving. Dit kan een beperking betekenen 

voor de validiteit van de resultaten. 

 

Selectie 

Voor de beide kerngroepen heeft een beperkte selectie van respondenten plaatsgevonden. 

Mogelijk zijn de resultaten hierdoor vertekend. Omdat de resultaten van de interviews van deze 

2 groepen voorgelegd zijn aan experts is bij de selectie (bijlage 3) van de laatste groep met 

een aantal specifieke kenmerken rekening gehouden. De professionele afhankelijkheid van de 

onderzoeker met de respondenten is niet, of zeer beperkt aanwezig. 
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Planning 

Gedurende het proces van plannen van de interviews met de verschillende respondenten zijn 

enkele afspraken meerdere keren gewijzigd. Daarnaast heeft een aantal afspraken geen 

doorgang kunnen vinden. Dit heeft geen invloed gehad op het aantal beoogde respondenten uit 

de 2 kerngroepen. Voor de expertgroep heeft dit geresulteerd in 6 gesprekken in plaats van 

het beoogde aantal van 8. Dit kan invloed hebben op het resultaat van het onderzoek. Hoewel 

er veel overlap is geconstateerd tussen de inzichten van experts, zijn mogelijk andere, relevante 

inzichten hierdoor niet verkregen. 

 

Interviews 

Bij het afnemen van de interviews is beoordeeld of onverwachte zaken zich hebben voorgedaan 

die mogelijk de beantwoording van vragen heeft beïnvloed. Omdat de antwoorden van 

verschillende vastgoedbeslissers niet van toeval afhangt, wordt gesteld dat er een aanzienlijke 

mate van betrouwbaarheid is van de door interviews verkregen data. Alle respondenten hebben 

immers aangegeven volledig open en eerlijk de vragen te beantwoorden en data wordt 

geanonimiseerd verwerkt. Ook het gebruik maken van opnameapparatuur en transcripten 

verhoogt de betrouwbaarheid van het onderzoek (Baarda & Van der Hulst, 2017). De mate 

waarin de antwoorden op de vragen van het interview overeenkomen met de werkelijkheid, kan 

binnen dit onderzoek niet worden vastgesteld. Hiervoor zouden verschillende methoden moeten 

worden ingezet voor het verzamelen van informatie als interne businessplannen, beleidsnotities, 

business cases, investeringsnotities, het bijwonen van directievergaderingen en dergelijke. 

Hierdoor is sprake van enige beperking van de validiteit van de middels interviews verkregen 

data. 

 

Sociale wenselijkheid 

De vraag of sociale wenselijkheid een rol heeft gespeeld bij het afnemen van de interviews, lijkt 

gerechtvaardigd. Hoewel er op individueel niveau geen professionele relatie is tussen de 

onderzoeker en de respondenten uit de 2 kerngroepen, is die er veelal wel tussen de beide 

organisaties waar onderzoeker en respondent werkzaam zijn. Mogelijk heeft dit de 

beantwoording van vragen beïnvloed. In hoeverre dit het geval is, is binnen dit onderzoek niet 

vastgesteld. Voorts wordt verondersteld dat het anoniem verwerken van de in de interviews 

verzamelde data, een positieve bijdrage heeft geleverd aan de validiteit van de 

dataverzameling. In algemene zin wordt aangenomen dat respondenten vragen eerlijker en 

completer beantwoorden wanneer dit anoniem en vertrouwelijk wordt behandeld. Illustratief 

hiervoor is dat meerdere respondenten verschillen hebben aangegeven tussen het beleid en 

beslissingen van de organisatie en persoonlijke overtuigingen en drijfveren. Alle respondenten uit 

de 2 kerngroepen alsook die van de expertgroep, hebben aangegeven een exemplaar van het 

definitieve onderzoek te willen ontvangen. 

 

Uitwerking 

Tijdens het transcriberen van de 10 opnames van de interviews met de respondenten uit de 2 

kerngroepen is gebleken dat sommige reacties van de respondenten in beperkte mate de 

gestelde vragen beantwoordden. De beperkte ervaring en expertise van de onderzoeker voor 

wat betreft het afnemen van interviews heeft hier mogelijk een rol in gespeeld. Wellicht was dit 

beter te ondervangen door meer vragen voor te bereiden en te benoemen elementen vast te 

leggen, zodat per vraag op die elementen zou kunnen worden doorgevraagd. 

Nadeel hierbij is echter dan dat de interviews dan niet geheel open en onbevangen wordt 

aangevangen, terwijl dat juist essentieel is voor verkennend onderzoek. 
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Bij een tweetal interviews uit de REM-kerngroep zijn aanvullende vragen per e-mail gesteld. Een 

van de 2 respondenten heeft deze vragen per e-mail beantwoord. De andere respondent heeft 

ook na herinnering de aanvullende vragen niet beantwoord. 
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5 CONCLUSIES EN AANBEVELINGEN 

5.1 Conclusie 

De gebouwde omgeving is voor ca. één derde verantwoordelijk voor de totale CO2-uitstoot. 

Nieuwbouw maakt slechts 0,4% uit van de gebouwde omgeving in Nederland. Het beperkte 

inzicht over besluitvorming van verduurzaming van bestaand commercieel vastgoed is de 

aanleiding van dit onderzoek. De vraag die in dit onderzoek centraal staat is welke dynamiek 

en factoren een rol spelen bij het nemen van investeringsbeslissingen door de vastgoedbelegger 

en de corporate vastgoedgebruiker voor de verduurzaming van bestaand, commercieel 

vastgoed. Aan de hand van beantwoording van de deelvragen van dit onderzoek is tot een 

antwoord op de centrale vraag gekomen. 

 

Real Estate Management 

Bij de vastgoedeigenaren (REM) is het primaire doel bij investeren in vastgoed het behalen van 

financieel rendement. Tegelijkertijd lijkt het erop dat investeerders in vastgoed steeds meer eisen 

stellen aangaande de duurzaamheid van de vastgoedportefeuille. Deze eisen zijn niet altijd 

geconcretiseerd en gekwantificeerd. Waar dat wel het geval is, blijven doelstellingen beperkt 

tot een bepaald energielabel of een andere certificering die relatie heeft tot duurzaamheid. 

Ook zien we dat inspanningen worden gedaan om energieverbruik of CO2-uitstoot te reduceren, 

zonder dat daar gekwantificeerde doelstellingen voor zijn vastgesteld en gepland. Bij het 

nemen van investeringsbeslissingen voor verduurzaming wordt bij REM rekening gehouden met 

een langere termijn van de huurovereenkomst voor het terugverdienen van de investering. In het 

algemeen eist REM bij het investeren in verduurzaming iets terug verwacht, met name wanneer 

de investering niet plaatsvindt op een natuurlijk vervangingsmoment. Dit kan bijvoorbeeld het 

aanpassen van de huurovereenkomst zijn. Vastgoedeigenaren zien duurzaamheid slechts in 

beperkte mate als factor waarmee vastgoedrisico’s kunnen worden gemitigeerd. Waar dat 

gebeurt is dit met name ingegeven door regelgeving en, hoewel zeer beperkt, door huurders 

die duurzaamheid als randvoorwaarde stellen. 

 

Corporate Real Estate Management 

De corporate vastgoedgebruiker (CREM) focust zich met name op het primaire bedrijfsproces 

dat in het vastgoed, de huisvesting plaatsvindt. Het onderzoek laat zien dat CREM in het 

algemeen investeringsbeslissingen in het primaire bedrijfsproces laat prevaleren boven 

investeringen in de huisvesting. Dit lijkt te leiden tot een beperkte aandacht voor kansen die er 

zijn om de bestaande huisvesting te verduurzamen en exploitatiekosten te verlagen. Net als bij 

REM is het financieel rendement vaak bepalend bij het nemen van verduurzamingsbeslissingen. 

Het verschil hierbij met REM is dat bij CREM de focus op positieve financiële resultaten op korte 

termijn ligt. Zo laat het onderzoek bijvoorbeeld zien dat bij huuronderhandelingen meer 

aandacht is voor huurkorting of een incentive dan bijvoorbeeld voor het (verder) verduurzamen 

van het vastgoed, waarbij energiekosten worden verlaagd. Dit lijkt tegenstrijdig met de focus op 

kostenbesparing die corporate vastgoedgebruikers veelal hebben. Experts noemen als oorzaak 

een tekort aan kennis of een te korte termijnfocus. Dit bemoeilijkt het verduurzamingsvraagstuk, 

omdat investeringen in duurzaamheid zich veelal op pas langere termijn terug verdienen. De 

investeringshorizon van REM en CREM wijken vaak substantieel af. 
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REM vs. CREM 

De beide kerngroepen respondenten worden geconfronteerd met een aantal zelfde 

belemmeringen bij het vaststellen van hun duurzaamheidsbeleid en met name bij het 

concretiseren van duurzaamheidsdoelstellingen. Het gebrek aan een goede rekenmethodiek is 

hierbij veelvuldig genoemd evenals het uitblijven van de vertaling van de mate van 

duurzaamheid van vastgoed in taxaties. Hoewel REM en CREM stellen financiële waarde te zien 

in verduurzaming van vastgoed, kennen ze deze waarde niet toe aan het vastgoed daar waar 

het vastgoed op de eigen balans staat. Taxateurs kunnen duurzaamheid volgens de geldende 

taxatierichtlijnen niet uitdrukken in marktwaarde, wegen het gebrek aan bewijs van deze 

waarde. Dit lijkt een vicieuze cirkel. Volgens experts kan deze vicieuze cirkel worden 

doorbroken door een nieuw model huurovereenkomst te maken en te gebruiken. Hierbij maken 

de servicekosten als vaste component deel uit van de huur. De vastgoedeigenaar heeft hierdoor 

de incentive om het vastgoed te gaan verduurzamen en de huurder krijgt duurzamere huisvesting 

en meer zekerheid over de exploitatiekosten. 

 

Experts 

Hoewel ook de vastgoedexperts het ontbreken aan een goede methodiek voor kwantificeren 

van verduurzaming onderkennen, ziet deze groep met name mogelijkheden om bestaand 

vastgoed te verduurzamen. Het is hierbij van belang om verduurzaming van vastgoed op een 

holistische wijze te benaderen. Dit komt neer op het afstemmen van verschillende belangen, 

financiële stromen, timing en het samenwerken met de juiste partners. In concreto komt dit 

ondermeer neer op het verduurzamen van vastgoed op natuurlijke vervangingsmomenten van 

bouwdelen en installaties, het meten en berekenen van ondermeer het huidige en het verwachte 

energieverbruik, het niet alleen bundelen van werkzaamheden per object maar bijvoorbeeld 

binnen een portefeuille om schaalgrootte te creëren en het samenwerken met partners. Dit 

laatste betekent ondermeer samenwerking tussen de huurder en de vastgoedeigenaar 

bijvoorbeeld door initiatieven met elkaar af te stemmen. Andere oplossingen om bestaand 

vastgoed te verduurzamen, zonder daar direct in te moeten investeren is het gebruik maken van 

zogenaamde Esco’s (Energy Service Company’s). Hierbij is de essentie dat een externe partij de 

verduurzaming van het vastgoed en de financiering ervan op zich neemt en er voor een lange 

termijn, veelal 10 jaar, een vaste bijdrage voor energie wordt afgesproken. Financiering vindt 

indirect plaats uit de energiebesparing door verduurzaming. In Nederland lijkt wantrouwen te 

bestaan voor dergelijke oplossingen. Dit past bij het benoemen van de vastgoedwereld als 

conservatief en terughoudende door meerdere respondenten. 

 

5.2 Reflectie 

Theoretisch kader 

Het theoretisch kader bood voldoende handvatten om het onderzoek uit te voeren. Een aantal 

deelvragen kon door literatuuronderzoek worden beantwoord. Het theoretisch kader heeft 

verder de basis gevormd voor het stellen van relevante vragen aan de respondenten en om te 

kunnen doorvragen bij onduidelijke antwoorden en bij het maken van onderscheid tussen feiten 

en meningen. De meest bruikbare thema’s zijn gebleken; het waarderen van duurzaamheid van 

vastgoed, het gebrek aan het kwantificeren van de 3 pijlers van duurzaamheid, de rol die 

duurzaamheid kan spelen bij risicobeheersing en waardecreatie op lange termijn en de 

investeringshorizon. 

 

Kritiek op het TBL-raamwerk en het hanteren ervan komt uit onverwachte hoek, namelijk van de 

grondlegger, J. Elkington, zelf. Het doel van het TBL-raamwerk was het teweegbrengen van een 

systeemverandering; de transformatie van het kapitalisme. 
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Elkington (2018) stelt dat top managers nog steeds alles in het werk stellen om 

winstdoelstellingen te behalen, maar dat niet doen waar het gaat om doelstellingen voor mens 

en planeet. TBL is er blijkbaar niet in geslaagd het single bottom line paradigma, waarbij het 

integreren van duurzaamheid op waarde is gericht, te beëindigen (Elkington J. , 2018). De 

sleutel tot succes van een duurzaamheidraamwerk ligt niet alleen in ontwikkeling van accurate 

meetmethodieken, maar ook het tempo en de schaal waarmee initiatieven kunnen worden 

bewerkstelligd (Elkington J. , 2018). 

 

Onderzoeksmethodologie 

Een belangrijk thema bij het vaststellen van de onderzoeksmethodiek is de validiteit van de 

verzamelde data en de sociale wenselijkheid van de antwoorden van de respondenten. Hoewel 

door anonieme verwerking van de data verondersteld wordt dat respondenten eerlijker en 

completer antwoorden, is gebleken dat de validiteit van de verzamelde data moeilijk vast te 

stellen is. Dit is versterkt door het uitblijven van het aanleveren van gevraagde informatie zoals 

jaarverslagen en voorbeelden van investeringsbeslissingen. Hoewel de onderzoeker en de 

respondenten op individueel niveau geen professionele relatie hebben met elkaar, hebben de 

organisaties waar onderzoeker en respondent werkzaam zijn die veelal wel. Dit kan de 

beantwoording van vragen hebben beïnvloed. In hoeverre dit het geval is, is binnen het 

onderzoek niet vastgesteld. Voorts leek gedurende het praktijkonderzoek de psychologische 

component een dominante factor te zijn bij het geven van antwoorden en gedrag in relatie tot 

duurzaamheid en verduurzamen in algemene zin. Illustratief hierbij is dat sommige respondenten 

hebben aangegeven dat hun eigen mening over duurzaamheid niet geheel in lijn ligt met die van 

het bedrijf. Een extra diepgang in dit onderzoek had wellicht verkregen kunnen worden door de 

interviews bijvoorbeeld door een gedragswetenschapper of psycholoog te laten bijwonen en te 

laten analyseren. Het transcriberen van de opnames van de 10 interviews met de 2 kerngroepen 

is nuttig en bruikbaar gebleken. Bij het analyseren van de verzamelde gegevens kon steeds 

worden teruggegrepen op de objectieve data. De interpretatie van de data heeft hierdoor 

plaatsgevonden op basis van de objectieve, kwalitatieve data.  

 

Wetenschappelijke en maatschappelijke relevantie 

De onderzoeksuitkomsten bieden voldoende inzichten om tot relevante aanbevelingen (zie 

paragraaf 5.3) te komen. Dit verkennende onderzoek geeft enerzijds inzicht in de 

belemmeringen die vastgoedbeslissers ondervinden, anderzijds wordt richting gegeven aan 

mogelijke oplossingen voor een aantal van deze belemmeringen. Deze bijdrage aan 

wetenschappelijk onderzoek op het gebied van verduurzaming, vormt een basis voor verder 

onderzoek, bijvoorbeeld voor het ontwikkelen van een holistisch beslissingsmodel, zoals bij de 

aanbevelingen in 5.3 wordt beschreven. 

 

Enerzijds geeft dit onderzoek inzicht in argumenten die van invloed zijn bij het nemen van 

vastgoedbeslissingen aangaande het verduurzamen van bestaand vastgoed, anderzijds 

beschrijft het oplossingsrichtingen voor deze verduurzaming. Daarmee is verder wetenschappelijk 

onderzoek mogelijk, wat kan bijdragen aan het verder professionaliseren van de verduurzaming 

van de bestaande omgeving en het behalen van klimaatdoelstellingen. 
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5.3 Aanbevelingen 

Holistisch model voor investeringsbeslissingen 

Dit onderzoek legt een aantal belemmeringen bloot die vastgoedbeslissers ervaren bij 

verduurzamingsvraagstukken. Om alle aspecten van verduurzaming van de gebouwde omgeving 

inzichtelijk te maken zou een holistisch beslissingsmodel voor verduurzaming van bestaand 

vastgoed kunnen worden ontwikkeld. Als basis hiervoor zouden de 3 pijlers van TBL kunnen 

worden gehanteerd. Hierbij kan aansluiting worden gezocht op de verschillende relevante 

thema’s zoals in dit onderzoek zijn benoemd. Het ontwikkelen van een methode om de 

onderdelen uit zo’n model te kunnen kwantificeren lijkt hierbij een grote uitdaging, maar zal een 

belangrijke rol spelen. Innovatie, technologie en data kunnen hieraan bijdragen. Experts kunnen 

goede input leveren voor een dergelijk model. Hierbij kan bijvoorbeeld worden gedacht aan 

elementen als natuurlijke vervangingsmomenten, schaalgrootte en de mogelijkheid om zonder 

additionele investeringen het vastgoed te laten verduurzamen (Esco’s, verhuur daken). 

Het beslissingsmodel kan er uiteindelijk voor zorgen dat beslissers uit REM en CREM beter en 

uitgebreider investeringsbeslissingen kunnen nemen en consequenties ervan inzichtelijk hebben. 

 

Uitbreiding en verdieping onderzoek 

Om vast te stellen in hoeverre het gedrag en de antwoorden van de respondenten 

geconditioneerd zijn, zou het praktijkonderzoek met dezelfde respondenten kunnen worden 

herhaald, waarbij een gedragswetenschapper of psycholoog de interviews bijwoont en dan ook 

vragen kan stellen om te achterhalen in welke mate psychologische factoren een rol spelen bij 

het beantwoorden van vragen. Hierdoor kan mogelijk worden verduidelijkt of er verschil is tussen 

het handelen vanuit de professie en persoonlijke overtuigingen. 

 

Een focusgroeponderzoek op basis van de resultaten van dit onderzoek zou kunnen worden 

gehouden. De verwachting hierbij is dat bij zo’n groepsinterview ervaringen, meningen en ideeën 

van de beslissers uit beide kerngroepen of meningen en adviezen van de experts bij de 

verschillende deelnemers leiden tot het benoemen van bepaalde ideeën of mogelijkheden waar 

de deelnemers op voorhand niet aan zouden denken. Een dergelijk onderzoek kan mogelijk 

leiden tot nieuwe input voor het ontwikkelen van een holistisch beslissingsmodel zoals in de eerste 

alinea van deze paragraaf is beschreven. 

 

Huurovereenkomst Plus 

De derde aanbeveling betreft het ontwikkelen van een nieuw model huurovereenkomst, waarbij 

het servicekostenniveau wordt vastgesteld en als vaste component deel uit maakt van de 

huurprijs. Het servicekostenniveau zou op basis van verhuuroppervlakte en kostenkengetallen uit 

een benchmark kunnen worden vastgesteld. Het idee hierbij is dat de vastgoedeigenaar, of -

verhuurder, een financiële incentive heeft om het vastgoed te verduurzamen. De gebruiker of 

huurder kan hiermee duurzamere huisvesting verwachten, heeft op voorhand niet alleen 

financiële zekerheid voor wat betreft de huur, maar ook voor de exploitatie. 
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A. Bijlage 1 – Definities 
Ter verduidelijking zijn de belangrijkste begrippen, op alfabetische volgorde, vanuit de context 

van dit onderzoek als volgt gedefinieerd: 

• Axioma: Onbewezen, als grondslag van een theorie aanvaarde stelling (Van Dale, 

2019). 

• Beleggingswaarde: De waarde van een object voor een eigenaar of een toekomstige 

eigenaar voor individuele belegging of operationele doeleinden (International Valuation 

Standards, 2013). 

• Bestaand commercieel vastgoed: vastgoed uit de bestaande gebouwde omgeving, als 

beleggingsproduct of bedrijfsmiddel in gebruikt of in gebruik geweest (eigen 

omschrijving auteur van deze scriptie) 

• Brede Welvaart: Een geaggregeerde maat (een- of meerdimensionaal) voor het welzijn 

van alle individuen in de samenleving die alle facetten van welzijn meeneemt, inclusief 

welzijn van toekomstige generaties en welzijn elders. Brede welvaart is een concept in 

ontwikkeling en wordt in Nederland bijvoorbeeld uitgewerkt door de planbureaus (CBS, 

PBL, SCP). 

• Bruto binnenlands product: Het BBP is de optelsom van alle in een land toegevoegde 

waarde. De groei van het BBP wordt daarom vaak als indicator gezien voor 

economische groei. (Centraal Bureau voor de Statistiek, 2018) 

• DCF-methode: De Discounted Cash Flow methode, wordt in het Nederlands ook wel 

Netto Contante Waarde genoemd. Deze methode wordt gebruikt om inkomsten op een 

latere tijd te kunnen verrekenen met kosten nu; de berekening van de contante waarde 

van geraamde toekomstige cashflows staat gelijk aan de beleggingswaarde. Deze 

methode rekent alle geldstromen naar dezelfde tijd, waarmee kosten over tien jaar 

vergeleken kunnen worden met de huidige waarde. De restwaarde van een object kan 

dus afgezet worden tegen de cashflows op de verschillende tijdstippen en de 

aanvangsinvestering; daarmee kan gemakkelijk de haalbaarheid voor de belegger of 

investeerder worden berekend (Baijer, Traudes, & Langendoen, 2015). 

• Duurzaamheid: Door de jaren heen is duurzaamheid een containerbegrip geworden. 

Alles wat te maken heeft met maatschappelijk verantwoord leven, milieu, ecologie, 

toekomst gericht denken, CO2- en energiebesparing wordt tegenwoordig onder 

duurzaamheid geschaard. In dit onderzoek wordt duurzaamheid beschouwd als de 

plaats waar ‘Planet’, ‘People’ en ‘Profit’ samen komen. ECP Biomass geeft dit als volgt 

goed schematisch weer: 
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• Eigenlijke gebruiker: De eigenlijke gebruiker van vastgoed is niet slechts de 

gebruikende organisatie, maar betreft alle personen die bij die organisatie werken of 

bij die organisatie klant zijn of op bezoek komen (Van Driel & Van Zuijlen, 2016). 

• Eindverbruik (van energie): Het Energieonderzoek Centrum Nederland hanteert als 

definitie het energieverbruik voor warmte, voor elektriciteit en voor 

transportbrandstoffen (ECN, 2017). 

• Externe effecten: Externe effecten zijn kort geformuleerd ongeprijsde dan wel 

onbeprijsbare effecten van interacties tussen actoren en hun omgeving. De betreffende 

interacties kunnen markttransacties zijn; in dat geval zijn externe effecten ongeprijsde 

bijwerkingen van de markt, zoals geldt voor de fabriek die geluidsoverlast geeft voor 

een omliggende buurt (Tordoir, 2012). 

• Externaliteiten: Economen spreken van ‘externaliteiten’ (extern=buiten de markt om) als 

zaken die bijdragen of juist afdoen aan de welvaart niet of niet alleen aan de markt 

kunnen worden overgelaten, Coase, Pigou, Greenwald & Stiglitz (in Tordoir, 2016) 

• Huurrendement: De opbrengst via huur uitgedrukt in percentage van het geïnvesteerde 

vermogen (Marquard, Vlasveld, & Op 't Veld, 2013). 

• Holisme: Het holisme is een wereldbeeld dat ervan uitgaat dat alles met alles 

samenhangt. Het idee is dat er in feite niets te zeggen valt over het geheel wanneer je 

alleen afzonderlijke delen van de werkelijkheid bestudeert. De waarde van het geheel 

is bovendien groter dan de optelsom van de delen. De term holisme is nog vrij jong. Hij 

is in 1926 geïntroduceerd door de Zuid-Afrikaanse staatsman Jan Christiaan Smuts. Hij 

baseerde zich op het Griekse holos 'geheel' (Genootschap Onze Taal, 2016). 

• IRR (Internal Rate of Return): Een van de belangrijkste criteria bij investeringen en 

desinvesteringen is de IRR. Dit is de rentevoet waarbij de contante waarde van 

toekomstige kasstromen, inclusief de restwaarde bij verkoop, gelijk is aan de 

oorspronkelijke investering (Van Driel & Van Zuijlen, 2016). 

• Kenniseconomie: Het gebruik van kennis in interactieve relaties tussen (markt)partijen 

bij het voortbrengen en gebruiken van goederen en diensten, vanaf het eerste idee tot 

en met het gebruik van eindproducten. In deze definitie staat het begrip ‘kennis’ voor 

het geheel van elementen met betrekking tot de inhoud en vaardigheden die nodig zijn 

om problemen te onderkennen en ze op te lossen, bijvoorbeeld door informatie te 

verzamelen en te selecteren (Ruimtelijk Planbureau, Den Haag, 2004). 

• Maatschappelijk rendement: rendement dat tot uitdrukking komt in de immateriële 

(meer)waarde voor de gebruiker(s) van het vastgoed. Gebouwen dienen de 

eindgebruiker maximaal te faciliteren om zijn doelen te realiseren. Maatschappelijk 

rendement komt voor de gebruiker tot uitdrukking in het bereiken van zijn organisatie-, 

instellings-, overheids-, gemeentelijke-, ondernemings- of individuele doelstellingen (Van 

Driel & Van Zuijlen, 2016). 

• Markthuur: Het geschatte bedrag waarvoor een object op de waardepeildatum 

verhuurd zou kunnen worden tussen een bereidwillige verhuurder en een bereidwillige 

huurder op passende huurvoorwaarden in een marktconforme transactie, na behoorlijke 

marketing waarbij de partijen geïnformeerd, zorgvuldig en zonder dwang hebben 

gehandeld (International Valuation Standards, 2013). 

• Marktwaarde: Het geschatte bedrag waartegen een object tussen een bereidwillige 

koper en een bereidwillige verkoper na behoorlijke marketing in een zakelijke 

transactie zou worden overgedragen op de waardepeildatum, waarbij de partijen met 

kennis van zaken, prudent en niet onder dwang zouden hebben gehandeld (International 

Valuation Standards, 2013). 
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• NPV (Net Present Value): Eigen vermogen plus geleend vreemd vermogen is gelijk aan 

of groter dan de huidige marktwaarde van het goed. Daaruit volgt dan dat de NPV (= 

Net Present Value = NCW) gelijk of groter moet zijn dan nul, zie ook DCF (Baijer, 

Traudes, & Langendoen, 2015). 

• Reële waarde: De geschatte waarde waarvoor een object of schuld tussen bekende, 

geïnformeerde, bereidwillige partijen wordt overgedragen die het respectievelijke 

belang van die partijen weergeeft (International Valuation Standards, 2013). 
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B. Bijlage 2 – Literatuuroverzicht per deelgebied 
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C. Bijlage 3 – Selectie van respondenten 
Algemeen 

De selectie van respondenten voor dit onderzoek wordt beschouwd als een niet-gerichte, selecte 

steekproef. Er is geselecteerd op respondenten die representatief zijn voor de betreffende 

populatie, waarbij niet op voorhand is gezocht naar extremen. Niet alle eenheden uit de REM- 

en CREM-populatie hebben evenveel kans gehad om in het onderzoek terecht gekomen. De 

geselecteerde respondenten komen voort door het trekken van een selecte steekproef uit de 

populatie (Baarda, et al., 2013). Voor dit onderzoek en de selectie is de populatie beperkt 

gebleven tot een selectie van potentiële respondenten op basis van gesprekken met vakgenoten, 

netwerken en adviezen van experts binnen vastgoed. 

 

De selectie van respondenten heeft plaats gevonden op basis van verschillende kenmerken. Elk 

van de respondenten vertegenwoordigt één van de 3 groepen, respectievelijk REM, CREM of de 

onafhankelijke vastgoedexperts. Door selectie van de respondenten op basis van verschillende 

kenmerken kan worden gesteld dat alle bevraagde respondenten zeer deskundig zijn op hun 

vakgebied. De afgenomen interviews kunnen op basis hiervan worden beschouwd als 

expertinterviews (Baarda, et al., 2013). De hoge mate van deskundigheid van de respondenten 

bevordert de validiteit van de verzamelde data. Groep 3 betreft een selectie van experts met 

uiteenlopende kennis van en affiniteit met duurzaamheid in verschillende vakgebieden binnen de 

vastgoedwereld. De experts uit deze derde groep hebben geen primair belang bij het te geven 

advies of het vormen van een mening over vastgoed zoals de respondenten uit de eerste 2 

groepen dat mogelijk wel hebben. De geselecteerde respondenten komen voort uit het trekken 

van een selecte steekproef uit de ‘Vastgoedexpert-populatie’. Ook deze selectie van 

respondenten is gemaakt op basis van gesprekken met vakgenoten, binnen netwerken en 

adviezen van experts binnen de vastgoedsector.  

 

Selectiekenmerken 

De selectie van de respondenten is gebaseerd op de volgende kenmerken: 

• Ervaring   10+ jaren relevante werkervaring 

• Opleiding   HBO, WO 

• Management   Strategisch en/of tactisch niveau 

• Beslissingsbevoegdheid Beslisser met substantieel mandaat (‘hoog’) of  

medebeslisser met een belangrijke stem in besluitvorming 

(‘midden’) . 

REM – Selectie 

Nr. 
Resp. 
*1) Functie Organisatie 

Leef- 
tijd Ervaring Opleidingen Management 

Beslissings-
bevoegdheid 

1 Ja Director Retail 
Investments 

Vermogensbeheerder 40-
45 

15-20 WO, MRICS Strategisch Midden 

2 Ja Chief 
Investment 
Officer/COO 

Vermogensbeheerder 55-
60 

20+ HBO, MRE Strategisch Hoog 

3 
 

Ja Director 
Commercieel 
Vastgoed 

Vermogensbeheerder 45-
50 

20+ WO, MRE Strategisch Midden 

4 Ja Head of Asset 
Management 

Vermogensbeheerder 50-
55 

20+ HBO Strategisch/ 
Tactisch 

Midden 

5 Ja Partner Vermogensbeheerder 35-
40 

15-20 WO, MRE Strategisch Hoog 

6 - Manager 
Strategy & 
Research 

Vermogensbeheerder      

7 - Manager 
duurzaamheid 

Vermogensbeheerder      

8 - Directeur 
Operations 

Vermogensbeheerder 
(& coöperatie zonder 
winstoogmerk) 

     



 

 
MSRE-scriptie  Jeroen de Zinger 
Definitief 75 27 september 2019 

Nr. 
Resp. 
*1) Functie Organisatie 

Leef- 
tijd Ervaring Opleidingen Management 

Beslissings-
bevoegdheid 

9 - CEO Vermogensbeheerder 
(voor particulieren) 

     

10 - Head of Retail 
NL & Fund 
manager EMEA 
Retail 

Real Estate Investment 
Manager 

     

11 - Portfolio 
Manager 

Real Estate Investment 
Manager 

     

12 - Directielid en 
partner 

Vermogensbeheerder      

13 - Directielid en 
partner 

Vermogensbeheerder      

14 - Head of Asset 
Management 

Vermogensbeheerder      

15 - Head of 
Commercial 
Real Estate 

Vastgoedontwikkelaar 
en -belegger 

     

16 - Managing 
Director 
Netherlands 

Vermogensbeheerder      

*1) Respondent in dit onderzoek. 

 

 

CREM – Selectie 

Nr. 
Resp. 
*1) Functie Organisatie 

Leef- 
tijd Ervaring Opleidingen Management 

Beslissings-
bevoegdheid 

1 Ja Directeur 
vastgoed 

Retailer (food) 50-55 20+ WO, MRE Strategisch Hoog 

2 Ja Directeur 
Vastgoed 

Retailer (non food) 35-40 15-20 HBO Strategisch, 
tactisch 

Midden 

3 Ja *2) General 
Manager Real 
Estate 

Coöperatie van 
veilingen 

50-55 20+ WO Strategisch Hoog 

Head of 
Corporate Real 
Estate 

40-45 15-20 WO, HBO Strategisch, 
tactisch 

Hoog 

4 Ja Vastgoed 
manager 

Retailer (non food) 40-45 15-20 HBO Strategisch Hoog 

5 Ja Head Real 
Estate 
Development 

Retailer (food) 45-50 20+ HBO+ Strategisch, 
tactisch 

Midden 

6 - VP Business 
Control 

Retailer (food)      

7 - Algemeen 
Directeur 

Retailer (food)      

8 - Directeur 
vastgoed 

Retailer (non food)      

9 - Hoofd Bouw Retailer (non food)      

10 - Manager 
Vastgoed 
Expansie 

Bouwmarkt      

11 - International 
Acquisition & 
Construction 
Manager 

Retailer (non food)      

12 - n.t.b. Retailer (non food)      

13 - n.t.b. Oliemaatschappij      

14 - n.t.b. Financiële instelling      

15 - n.t.b. Oliemaatschappij      

16 - n.t.b. Farmaceut      

17 - n.t.b. Financiële instelling      

18 - n.t.b. Hardware/software 
& dienstverlener in 
de IT-sector 

     

19 - n.t.b. Internetgigant      

*1) Respondenten in dit onderzoek. 
*2) Duo-interview; 1 interview, 2 respondenten. 
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Vastgoed-experts – Selectie 

Nr. 
Resp. 
*1) Functie Organisatie 

Leef- 
tijd Ervaring Opleidingen Toelichting 

1 Ja Managing Director Vastgoedadviseur 45-
50 

20+ WO, HBO, 
MRICS 

Adviseur op gebied van 
waarderingen, 
schaderegelingen en 
vastgoedadvies. 

2 Ja Chief Investment 
Officer 

Ingenieurs- en 
adviesbureau 

50-
55 

20+ WO, HBO Internationale organisatie 
voor ontwerpen en 
ontwikkelen van 
samenlevingen en steden 
van de toekomst. 

3 Ja Directeur Adviseur 
duurzaamheid 

50-
55 

20+ WO Organisatie voor innovatie 
en duurzaamheid 

4 Ja Executive director 
Valuation & 
Advisory 

Vastgoedadviseur 55-
60 

20+ BSc. FRICS Grote, internationale 
vastgoedadviseur, afdeling 
‘Taxaties en Advies’ 

5 Ja Commercieel 
directeur 

Installatie- en duur-
zaamheidsadviseur 

50-
55 

20+ WO, MBA Adviseur op gebied van 
energie, techniek, milieu en 
veiligheid. 

6 Ja Adviseur, 
toezichthouder 

Vastgoedadviseur 50-
55 

20+ WO ZZP-er, vastgoedadviseur 
met ruime ervaring in 
vastgoedontwikkeling, 
assetmanagement en 
corporate real estate. 

7 - Associate director Vastgoedadviseur - - - Grote, internationale 
vastgoedadviseur. 
Vakgebied duurzaamheid 

8 - Managing Director Vastgoedadviseur - - - Grote, internationale 
vastgoedadviseur. 
Vakgebied vastgoedbeheer 
en -advies 

9 - CEO Vastgoedadviseur - - - Grote, internationale 
vastgoedadviseur. 

10 - Programmamanager 
Bestaande Bouw 

Maatschappelijke 
organisatie 

- - - Maatschappelijke 
organisatie, inzet om 
gebouwde omgeving 
toekomstbestendig 
(klimaatverandering) te 
maken.  

11 - Directeur  Kennisplatform - - - Landelijk kennisplatform 
voor beslissers binnen de 
bouw- en vastgoedsector op 
gebied van duurzaamheid 

12 - CEO Installatie- en 
duurzaamheids-
adviseur 

- - - Adviseur op gebied van 
energie, techniek, milieu en 
veiligheid. 

13 - Directeur Adviseur 
duurzaamheid 

- - - Organisatie voor innovatie 
en duurzaamheid 

14 - Head of Strategic 
Consultancy & 
Sustainability 

Vastgoedadviseur - - - Grote, internationale 
vastgoedadviseur. 

15 - Directeur Circulaire 
intermediair 

- - - Netwerkbedrijf ter 
bevordering van circulariteit 

16 - Eigenaar, architect Architect - - - Organisatie die positief wil 
bijdragen aan de 
bescherming van deze 
planeet. 

17 - CEO Ingenieurs- en 
adviesbureau 

- - - Internationale organisatie 
voor ontwerpen en 
ontwikkelen van 
samenlevingen en steden 
van de toekomst. 
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D. Bijlage 4 – Format interview schema 
 

(1) Naam :  (6) Plaats :  

(2) Functie :  (7) Datum :  

(3) Bedrijf :  (8) Tijd :  

(4) Werkzaam (# jaren) :  (9) B.C.? : ja/nee Jaarverslag : ja/nee 

(5) Verantwoordelijk voor :  

 

INLEIDING 

[opname start]  Nog geen onderdeel van interview, wordt niet uitgewerkt/ 

getranscribeerd.  

Algemeen:  Voorstellen beiden, korte toelichting scriptie (verkennend kwalitatief 

onderzoek naar besluitvorming van verduurzaming van bestaand 

commercieel vastgoed), medewerking interview wordt zeer op prijs 

gesteld. 

 Interview opgenomen en getranscribeerd, ca. 60 min. geanonimiseerd 

verwerkt in scriptie. 

 Interview is semi-gestructureerd; 7 hoofdonderwerpen/thema’s die 

worden besproken, volgorde kan afwijken, steeds één beginvraag, 

verschillende topics. 

 Ik ga volledige vertrouwelijk om met alles wat gezegd wordt in het 

interview en gebruik dit enkel voor de MSRE-scriptie, verder absoluut niks. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Voor begin:   Jaarverslag 2018 ingezien (Jeroen):     ja/nee 

 (Geanonimiseerde) Business case investeringsbeslissing 

ontvangen?:       ja/nee 

    Wens om kopie definitieve scriptie per e-mail te ontvangen?:  ja/nee 

 Nog verdere bijzonderheden te vermelden? 

 

Aantekeningen: 
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INTERVIEW 

 

1.   DUURZAAMHEID (THEORIE)         

Beginvraag: ‘Op welke wijze kijkt uw organisatie tegen duurzaamheid aan en (hoe) is dit begrip 

vastgelegd/ gedefinieerd?’ 

‘Waar is visie/doelstelling in relatie tot duurzaamheid op gebaseerd?’ 

Topics:  TBL Elkington (3 pijlers; people, planet, profit) / visie bedrijf / persoonlijke visie, eigen  

opvatting / waarop is visie gebaseerd? / Breed gedragen in organisatie / afstemming  

vastgoedstrategie op bedrijfsstrategie (CREM) / beleid en doelstellingen 

(gekwantificeerd?  

KPI’s o.i.d.) / holistische/geïntegreerde benadering? / wijze van rapporteren / wijze van  

waarderen vastgoed / elementen business case / meetmethodiek 

 

 

2.  CONSENSUS EN BESLUITVORMING        

Beginvraag: ‘Hoe ziet u consensus over duurzaamheid in relatie tot TBL (3 P’s) bij vastgoed-

beslissingen?’ 

‘Hoe ziet het proces eruit, waarbij de duurzaamheidsdoelstellingen via de 

bedrijfsstrategie doorvertaald worden naar beleid en executie en het vaststellen van 

de realisatie?’ 

Topics:  Gebrek aan brede consensus / Frustratie/onbegrip / ‘Lastig’ / Reden/oorzaak / 

Belemmering bij besluitvorming / Wie beslist uiteindelijk? / Toetsing initiatief aan 

doelstelling? / Rol dynamiek REM/gebruiker? / Samenwerking parnters / Split incentive / 

Wie neemt besluiten? / Rapportages achteraf / Doelstelling vooraf duidelijk / Toetsen 

aan visie/doelstelling? 

 

 

3.  STAKEHOLDERS EN SAMENWERKING PARTNERS      

Beginvraag: ‘Wie zou u definiëren als stakeholders als het gaat om duurzaamheid en het 

verduurzamen van bestaand vastgoed?’ 

‘Voor wie werkt het bedrijf uiteindelijk? (Shareholder of stakeholder?) 

Topics:  Samenwerking partners / Voorbeelden samenwerking / Drijfveren stakeholders / 

Verhuurder/huurder /Shareholder vs. stakeholder / Maatschappelijke behoeften / 

Maatschappelijke verantwoordelijkheid? 

 

4.  COSMETISCH GEBRUIK EN MVO        

Beginvraag: ‘Literatuur en empirisch onderzoek beschrijft cometisch gebruik van duurzaamheid 

(C.G.)  (marketing). Herkent u dat en zo ja, op welke wijze?’ 

Beginvraag: ‘Vind afstemming plaats tussen het duurzaamheidsbeleid en -doelstellingen en de  

(MVO)  bedrijfsstrategie en, zo ja, waar blijkt dat uit?’ 

‘Kunt u aangeven op welke wijze het maatschappelijke aspect wordt geïntegreerd in 

de kernactiviteiten? En vertaalt dit zich naar de vastgoedactiviteiten? 

Topics (C.G.):  Communicatie / Rapportage / Duurzaamheidsverslag / Beleid + jaarlijkse bijstelling 

GRESB / Nieuwsberichten / Meerwaarde / Marketingtool / Kwantificeren / Berichtgeving 

(positief én negatief?) / Beschrijvend? 

Topics (MVO): Speelt dit een rol? / Beleid/consensus? / Afstemming strategieën (CREM) / Communicatie 

 Rapportage / Nieuwsberichten 
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5.  RISICOMANAGEMENT          

Beginvraag: ‘Met duurzaamheid kan grip worden gekregen op vastgoedrisico’s. In hoeverre is dit 

bekend bij de organisatie en op welke wijze speelt dit een rol bij besluitvorming 

omtrent duurzaamheidsinitiatieven?’ 

Topics: Speelt dit een rol? / Onderdeel besluitvorming? / Onderwerp van discussie? / Impact 

dimensies/parameters: tijd, bereikbaarheidsfactor, gevolg, waarschijnlijkheid / 

Toepassing dimensies? / Perceptie duurzaamheid bij klanten? / Anticiperen op 

marktontwikkeling of (mogelijk) wijzigende wet- en regelgeving? 

 

 

6.  INVESTERINGSHORIZON & FINANCIËLE IMPACT DUURZAAMHEID    

Beginvraag: ‘Academische literatuur dicht waardecreatie toe aan verduurzaming van vastgoed op  

lange termijn. In hoeverre is uw organisatie hiermee bekend en hoe wordt hierop 

geanticipeerd bij besluitvorming?’ 

‘In de transitie naar een duurzame economie moeten beleggers de focus verleggen 

van korte termijn financiën naar waardecreatie op lange termijn (Schoenmaker & 

Schramade, 2018).’ 

Topics:  Welke investeringshorizon / lange vs. korte termijn / Toetsen beleid per B.C. / 

Waardecreatie vs. winstmax. / Kwantificeren / Eisen fonds? / Eisen shareholders? / 

waardering en/of taxatie vastgoed? / eigen waardering of extern? / rol taxateur i.r.t. 

duurzaamheid 

 

AFSLUITING 

 Wilt u nog ergens op terugkomen, iets verduidelijken of wilt u verder nog iets kwijt dat 

voor dit interview en het onderzoek relevant kan zijn? 

 Indien nodig, kan ik nog aanvullende vragen stellen? Voorkeur: e-mail/telefonisch 

 Wilt u een kopie van mijn scriptie ontvangen als deze definitief is? 

 Mag uw naam of die van het bedrijf worden genoemd, bijvoorbeeld in mijn 

presentatie/verdediging? 

 Hartelijk dank voor medewerking aan het onderzoek middels dit interview! 
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E. Bijlage 5 – CREM meest en minst voorkomende codes 
 

Onderstaande overzichten geven de 10 meest en de 10 minst gebruikte codes weer in de 

transcripten van de CREM-respondenten. 

 
Top 10 meest voorkomende codes 

# 
Freq. 
code Code Toelichting code 

1 18 Waardering duurzaamheid 
vastgoed 

Bijvoorbeeld beïnvloeding keuzes (potentiële) huurders voor huisvesting, of: 
(beleggings)waarde aan toekennen door kopers, taxateurs, etc. Is er bewijslast van 
(meer)waarde van duurzaamheid in vastgoed? 

2 17 Dynamiek tussen 2 partijen  Gaat om gesprekken/discussie tussen 2 partijen bijvoorbeeld verhuurder/huurder, maar 
kan ook verkoper/koper of eigenaar/gebruiker zijn. Speelt de 'split incentive' een rol in 
discussies? Idem voor green leases? Ook wederzijdse afhankelijkheid (tussen 2 partijen) 
bij verduurzamen. 

3 17 Besluitvormingsproces Bijvoorbeeld voor het nemen van beslissingen voor investering in duurzaamheid of 
vaststellen van duurzaamheidsdoelstellingen. 

4 15 Beleid Heeft de organisatie een duurzaamheidsbeleid, doelstellingen, gekwantificeerd, e.d. 

5 12 Regelgeving Hoe ervaart men die en welke invloed kan deze hebben? Ervaring of visie bij 
stimulerende of verplichtende regelgeving? Wat kan de impact zijn op mogelijke 
(aanstaande) regelgeving? Welke rol speelt de overheid wat betreft de geïnterviewden 
of zo de overheid moeten spelen? 

6 12 Samenwerking partners Kan verduurzaamd worden met of zonder hulp van anderen? Is samenwerking aan de 
orde en/of van belang? Werkt met in het kader van duurzaamheid al samen? 
Ondervindt men hierbij problemen? 

7 11 Begin van ontwikkeling 
’kinderschoenen’ 

Veel eerder heeft men niet concreet nagedacht over wat te vinden van duurzaamheid en 
hoe hiermee om te gaan. Men is pas recent hiermee begonnen. 

8 10 Scepticisme Weinig geloof in duurzaamheid, of weinig geloof in de haalbaarheid, bijvoorbeeld: 
'Mensen denken alleen maar aan geld.' Terughoudendheid met overtuigingen. 

9 10 Kwantificeren duurzaamheid Dit gaat bijvoorbeeld om het door vertalen van het begrip 'duurzaamheid' in 
gekwantificeerde doelstellingen en uitgangspunten, ook in investeringsbeslissingen. 

10 8 Afstemming kernactiviteiten Initiatieven op gebied van duurzaamheid/MVO zouden niet los moeten staan van de 
kernactiviteiten en strategie van de onderneming. Hoe? 

 

 
Top 10 minst voorkomende codes 

# 
Freq. 
code Code Toelichting code 

1 1 Samenwerking intern Samenwerking intern tussen verschillend collega's en afdelingen. Positief of negatief. 

2 1 Diversiteit certificering Er zijn vele manieren van certificeren in relatie tot duurzaamheid, zoals: energielabels, 
BREEAM, LEED, GPR, GRESB, etc. 

3 1 Planmatige aanpak 
duurzaamheid 

Van Visie, naar beleid, doelstellingen en concrete doelstellingen in de tijd, planning. 

4 1 Urgentie duurzaamheid Vindt de organisatie duurzaamheid urgent? Beleggers, corporates, coöperaties, 
familiebedrijven, etc. 

5 2 Meerwaarde duurzaamheid Wordt meerwaarde van duurzaamheid genoemd/beschouwd? 

6 2 Cosmetisch gebruik/green 
washing 

Duurzaamheid als marketing tool? Speelt dit een rol? Waar blijkt dit uit en hoe ziet men 
dit? 

7 2 Duurzaamheid als incentive Activiteiten die worden uitgevoerd omdat daar een incentive uit volgt. Denk aan extra 
punten voor woningen, waardoor huurverhoging mogelijk is. 

8 3 Rol duurzaamheid bij 
financieren 

Mogelijk speelt duurzaamheid (energielabel, GRESB, BREEAM scores) en rol bij 
(her)financiering en eisen van de financier/bank. 

9 3 Exploitatielasten De invloed van duurzaamheid op exploitatielasten/huisvestingslasten. 

10 3 Waarde aandeel Speelt de mate van duurzaamheid van het vastgoed een rol voor de waarde van het 
aandeel? Vinden of noemen aandeelhouders of de organisatie dat? 
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F. Bijlage 6 – REM meest en minst voorkomende codes 
 

Onderstaande overzichten geven de 10 meest en de 10 minst gebruikte codes weer in de 

transcripten van de REM-respondenten. 

 
Top 10 meest voorkomende codes 

# 
Freq. 
code Code Toelichting code 

1 37 Dynamiek tussen 2 partijen  Gaat om gesprekken/discussie tussen 2 partijen bijvoorbeeld verhuurder/huurder, maar 
kan ook verkoper/koper of eigenaar/gebruiker zijn. Speelt de 'split incentive' een rol in 
discussies? Idem voor green leases? Ook wederzijdse afhankelijkheid (tussen 2 partijen) 
bij verduurzamen. 

2 23 Regelgeving Hoe ervaart men die en welke invloed kan deze hebben? Ervaring of visie bij 
stimulerende of verplichtende regelgeving? Wat kan de impact zijn op mogelijke 
(aanstaande) regelgeving? Welke rol speelt de overheid wat betreft de geïnterviewden 
of zo de overheid moeten spelen? 

3 22 Waardering duurzaamheid 
vastgoed 

Bijvoorbeeld beïnvloeding keuzes (potentiële) huurders voor huisvesting, of: 
(beleggings)waarde aan toekennen door kopers, taxateurs, etc. Is er bewijslast van 
(meer)waarde van duurzaamheid in vastgoed? 

4 
*1) 

17 Verandering beschouwing 
duurzaamheid 

Is er een verandering gaande voor wat betreft de rol die duurzaamheid speelt? Is het 
belang/de impact ervan veranderd of aan het veranderen? Is de mening/visie van 
medewerkers voor wat betreft duurzaamheid aan het veranderen? 

4 Duurzaamheid steeds 
belangrijker 

Veranderend belang van duurzaamheid, kan binnen de organisatie, stakeholders, 
maatschappelijke verwachtingen etc. 

5 18 Beleid Heeft de organisatie een duurzaamheidsbeleid, doelstellingen, gekwantificeerd, e.d. 

6 16 Besluitvormingsproces Bijvoorbeeld voor het nemen van beslissingen voor investering in duurzaamheid of 
vaststellen van duurzaamheidsdoelstellingen. 

7 15 Investeringshorizon Investeringshorizon vanuit beleggers (REM) en termijn (kort/lang) waarop gefocust wordt 

voor wat betreft duurzaamheid.  
8 13 TBL-Profit Theorie en invulling. Hoe gaat met hiermee om? Visie, alleen gepraat, of vastgelegd, 

doelstellingen, etc. 

9 12 Maatschappelijke 
verantwoordelijkheid 

Breder, algemeen belang? Wordt een maatschappelijke verantwoordelijkheid benoemd 
of ontkent? Wat vindt men hiervan? Hierbij ook uitspraken en termen als 'the greater 

good' en 'wereldverbeteraar' etc.  
10 12 Energie/kWh Energiebesparing, energieopwekking, meningen/zienwijzes bijvoorbeeld over wie 

verantwoordelijk is voor schone energieopwekking. Ligt hier wellicht de focus (reductie 
van energie) binnen het thema 'duurzaamheid'? 

 

 
Top 10 minst voorkomende codes *2) 

# 
Freq. 
code Code Toelichting code 

1 1 Level playing field Regelgeving kan invloed hebben op verduurzaming en keuzes die daarbij gemaakt 
worden. Het belang van een level playing field bij veranderende regelgeving , niet 
alleen nationaal maar ook EU/internationaal. 

2 1 Duurzaamheid als 
kostenpost 

Duurzaamheid kost geld en levert niks of (te) weinig op… 

3 1 Kostenverlaging / -
besparing 

Inzet van duurzaamheid om kosten te besparen. Feitelijk de pijler 'profit' van TBL. Welke 
rol speelt deze? Dominant? Is dit een 'driver'? 

4 1 Samenwerking intern Samenwerking intern tussen verschillend collega's en afdelingen. Positief of negatief. 

5 1 Innovatie Is dit noodzakelijk voor (de haalbaarheid) van duurzaamheid? Waar blijkt dat uit? 
Pilots? 

6 1 Diversiteit certificering Er zijn vele manieren van certificeren in relatie tot duurzaamheid, zoals: energielabels, 
BREEAM, LEED, GPR, GRESB, etc. 

7 1 Stranden in intenties Wel willen, maar niks bereiken. Blijft bij praten en geen of te weinig acties. 

8 1 Doorpakken / het echt doen Blijven praten over duurzaamheid en mogelijke excuses zoeken versus 'aan de slag', 

doen en proberen.  
9 2 Gebouwde omgeving De daadwerkelijke rol van duurzaamheid in de gebouwde omgeving. 

10 2 Stakeholders intern Samenwerking intern tussen verschillend collega's en afdelingen. Positief of negatief. 
*2) N.B. van alle codes gebruikt in dit onderzoek zijn hier (REM) de minst gebruikte codes opgesomd, die tenminste eenmaal is 

gebruikt. 
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G. Bijlage 7 – Verschillen en overeenkomsten REM/CREM 
 

In onderstaande overzichten zijn de meest en minst voorkomende codes opgenomen van de 

eerste twee groepen respondenten (REM/CREM). 

 

 
  

Freq. Freq.

code code

1 37 Dynamiek tussen 2 partijen 1 1 Level playing field

2 23 Regelgeving 2 1 Duurzaamheid als kostenpost

3 22 Waardering duurzaamheid vastgoed 3 1 Kostenverlaging / -besparing

17 Verandering beschouwing duurzaamheid

4 Duurzaamheid steeds belangrijker

5 18 Beleid 5 1 Innovatie

6 16 Besluitvormingsproces 6 1 Diversiteit certificering

7 15 Investeringshorizon 7 1 Stranden in intenties

8 13 TBL-Profit 8 1 Doorpakken / het echt doen

9 12 Maatschappelijke verantwoordelijkheid 9 2 Gebouwde omgeving

10 12 Energie/kWh 10 2 Stakeholders intern

Freq. Freq.

code code

1 18 Waardering duurzaamheid vastgoed 1 1 Samenwerking intern

2 17 Dynamiek tussen 2 partijen 2 1 Diversiteit certificering

3 17 Besluitvormingsproces 3 1 Planmatige aanpak duurzaamheid

4 15 Beleid 4 1 Urgentie duurzaamheid

5 12 Regelgeving 5 2 Meerwaarde duurzaamheid

6 12 Samenwerking partners 6 2 Cosmetisch gebruik/green washing

7 11 Begin van ontwikkeling / 

’kinderschoenen’

7 2 Duurzaamheid als incentive

8 10 Scepticisme 8 3 Rol duurzaamheid bij financieren

9 10 Kwantificeren duurzaamheid 9 3 Exploitatielasten

10 8 Afstemming kernactiviteiten 10 3 Waarde aandeel

Overeenkomsten in top 10 bij REM en CREM van meest gebruikte codes

Overeenkomsten in top 10 bij REM en CREM van minst gebruikte codes

Samenwerking intern1

Meest voorkomende codes REM Minst voorkomende codes REM

Meest voorkomende codes CREM Minst voorkomende codes CREM

# Code

4

# Code # Code

Code#

4
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H. Bijlage 8 – Verdeling codering REM 
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I. Bijlage 9 – Verdeling codering CREM 
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J. Bijlage 10 – Visuele weergave selectie codering 
Weergave van selectie van relevante citaten van de CREM-respondenten per respondent, 

gerangschikt per code naar hoofdgroep.  
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Onderstaand de weergave van selectie van relevante citaten van de REM-respondenten per 

respondent, gerangschikt per code naar hoofdgroep.  
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K. Bijlage 11 – Tabel eindanalyse 
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