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De Nederlandse huurwoning
verliest zijn glans voor beleggers

a Nelleke Trappenburg

Een grote Canadese belegger overweegt zijn bijna 7000
Nederlandse huurwoningen van de hand te doen. Vooral
buitenlandse investeerders maken pas op de plaats met hun
aankopen. Van een uittocht is geen sprake, maar de
Nederlandse woning lijkt zijn glans als belegging te
verliezen.

'Beleggers eruit, bewoners erin": woonprotest in Amsterdam tegen de verlaging van het aantal sociale
huurwoningen Foto: Kim van Dam/ANP

In het kort

 Buitenlandse beleggers zijn terughoudend geworden met het kopen van
Nederlandse huurweoningen

® Door de gestegen rente en dreiging van huurregulering is investeren in huizen
minder aantrekkelijk.

® Een aantal beleggers heeft aangekondigd vastgoed af te stoten, maar analisten zien
nog geen uittocht.

De Amerikaanse belegger Blackstone, het Zweedse Heimstaden, het
Canadese Eres: dit zijn slechts een paar van de beleggers die afgelopen
jaren flinke hoeveelheden Nederlandse huurwoningen kochten. In 2021
bezaten buitenlandse beleggers zo'n €13 mrd aan huizen volgens de
meest recente cijfers van adviesbureau Capital value. Inmiddels moet dat
nog meer zijn.

Dit is niet altijd zo geweest. Sterker nog, ruim tien jaar geleden waren er
nog helemaal geen beleggers van over de grens op de Nederlandse
woningmarkt. Buitenlandse investeerders kochten toen alleen nog
kantoren en winkels hier. Dat was voor dat soort spelers vertrouwder,
omdat de huurders van die gebouwen vaak ook multinationals zijn.

Prijzen laag

Rond 2013 veranderde dit en raakten buitenlandse beleggers ook
geinteresseerd in de Nederlandse woningen. Doordat de prijzen flink
waren gedaald in de crisis, waren die toen relatief goedkoop. 'En de
huren waren niet mee gedaald, waardoor het voor beleggers een
interessant rendement opleverde’, zegt emeritus hoogleraar
woningmarkt Johan Conijn.

Bovendien had toenmalig minister voor Wonen en Rijksdienst Stef Blok
al aangekondigd dat er een meer marktconform huurbeleid zou komen.
Hij ging destijds vastgoedbeurzen af om de Nederlandse woningmarkt
aan te prijzen bij beleggers, zodat er meer kapitaal op de markt zou

stromen.
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“'Wij waren de boze buitenlandse partij die over de
rug van huurders geld verdienden"”

Peter Helfrich, voormalig directeur Patrizia

De markt kwam echt in beweging toen de Duitse belegger Patrizia 5500
woningen kocht van de bijna failliete woningcorporatie Vestia en de
Britse durfinvesteerder Round Hill 3800 woningen van het in problemen
geraakte Wooninvesteringsfonds. Dat marktpartijen eigenaar werden van
sociale woningen, viel niet bij iedereen goed. Peter Helfrich, die destijds
directeur was bij Patrizia, en nu bij Primevest Capital Partners werkt, kan
zich de weerstand nog goed herinneren. 'Wij waren de boze buitenlandse
partij die over de rug van huurders geld verdienden.’ Inmiddels hebben
zowel Round Hill als Patrizia die woningen alweer verkocht.

Woningtekort

Dat Patrizia het destijds aandurfde in Nederlandse huurhuizen te
investeren, was vooral doordat het woningtekort hier toen al groot was,
zegt Helfrich. Er waren flinke wachtlijsten voor gereguleerde
huurwoningen. En de huurwoningen in Nederland waren goedkoper dan
in Duitsland. Bovendien mochten de huren met de inflatie een beetje
verhoogd worden. Voor een speler als Patrizia die vooral pensioengeld
belegt, is die inflatiecorrectie interessant. Sinds 2023 is dit overigens
veranderd, de huren volgen nu de loonstijging, iets waar beleggers niet
blij mee zijn.

Na 2014 kwamen er veel meer buitenlandse beleggers op de markt. In
2018 en de jaren erna ging zeker 30% van het transactievolume op de
Nederlandse woningmarkt naar buitenlandse beleggers, blijkt uit cijfers
die het FD heeft opgevraagd bij Capital Value. Maar is dat nog steeds zo?
Onlangs bleek dat het Canadese Eres overweegt zijn bijna 7000

Nederlandse huurwoningen van de hand te doen.

Op de rem

Door de snel gestegen rente en dreiging van huurregulering zijn
buitenlandse beleggers de laatste maanden inderdaad terughoudend
geworden in Nederland, blijkt uit een rondgang. Ze zijn zo mogelijk nog
harder op de rem gaan staan dan de Nederlandse woningbeleggers en
steken hun geld liever in andere landen.

“Andere woningmarkten zoals Scandinavié, Frankrijk
of het Verenigd Koninkrijk, maar ook andere
beleggingscategorieén zoals obligaties zijn nu
interessanter”

Casper van Grieken, vastgoedadviseur CBRE.

‘Andere woningmarkten, zoals Scandinavié, Frankrijk of het Verenigd
Koninkrijk, maar ook andere beleggingscategorieén als obligaties zijn nu
interessanter’, zegt Casper van Grieken, hoofd investment banking bij
vastgoedadviseur CBRE.

Door de snel gestegen rente is de vastgoedmarkt in Nederland, maar ook
in de rest van Europa flink teruggevallen. Nog maar weinig
vastgoedtransacties komen van de grond nu lenen duurder is. Het
transactievolume op de Nederlandse woningmarke blijft met €1,5 mrd in
de eerste helft van 2023 dan ook flink achter bij 2022, toen het nog €7,7

mrd was, meldt Capital Value.

Terugval

Maar bij buitenlandse beleggers is de terugval nog groter. Waar de
afgelopen jaren steevast zo'n 30% van de het transactievolume naar
buitenlandse beleggers ging, was dit in de eerste helft van dit jaar slechts
6%. CBRE ziet ook een terugval van buitenlandse interesse in zijn cijfers,
maar iets minder groot, namelijk van 41% naar 31% bij bestaande
Nederlandse huurwoningen. CBRE kijkt alleen naar transacties van
marktpartijen, Capital Value telt ook aankopen van woningcorporaties

mee.

‘Buitenlandse beleggers trekken zich altijd als eerste terug. Die hebben
weinig voelsprieten hier en kijken het liever even aan als de
omstandigheden veranderen’, zegt Paul de Vries van het Kadaster.
Behalve dat de marktomstandigheden zijn veranderd, heeft het kabinet
ook een aantal maatregelen genomen of aangekondigd die op weinig

sympathie van beleggers kunnen rekenen. Zo verhoogde het de



afgelopen jaren de overdrachtsbelasting voor vastgoedbeleggers in een

aantal sprongen van 2% naar 10,4% van de koopsom.

Dreigende huurregels

Ook kondigde het kabinet aan om een deel van de vrije sectorhuur te
gaan reguleren, waardoor de huur van huurwoningen omlaag moet of
niet verhoogd kan worden. Door de val van het kabinet is het nog
afwachten of het demissionair kabinet deze maatregel doorzet, maar

beleggers maken zich er grote zorgen over.

De Zweedse belegger Heimstaden heeft om die reden sinds de
aankondiging van de huurregulering geen woningen meer gekocht in
Nederland. ‘Het is economisch nu overal lastig. Maar waarom zou je
woningen in Nederland kopen, als je ook kunt investeren in landen als
Noorwegen of Denemarken die politiek stabieler ziji’, zegt de
woordvoerder van Heimstaden.

Heimstaden kocht in 2019 in één klap bijna 10.000 woningen in
Nederland, en werd daardoor een van de grootste woningeigenaren in
Nederland. De belegger vindt dat het politieke klimaat hier snel is
omgeslagen. ‘Toen we hier kwamen werden we verwelkomd, nu is er een
antiverhuurderssentiment.” Het bedrijf denkt er zelfs over om een deel
van de woningen in Nederland af te stoten.

Uit de gratie

Ook bij het Canadese Eres spelen de huurmaatregelen mee bij de
overweging om zijn bijna 7000 Nederlandse huurwoningen van de hand
wil doen. Maar het bedrijf heeft de opbrengst ook nodig voor
investeringen in zijn thuisland, zei ceo Mark Kenney in juni tegenover
het FD.

Overigens leunen ook de meeste niet-beursgenoteerde Nederlandse
woningfondsen als Bouwinvest en Altera voor een deel op buitenlandse
investeerders. En die merken ook dat het nu lastiger is om kapitaal te
vinden, volgens Van Grieken van CBRE. Investeerders willen nu eerder
uittreden dan toetreden, zowel Nederlandse partijen als buitenlandse,

stelt Van Grieken.

Komt daarmee een einde aan de buitenlandse interesse in Nederland?
Kenners verwachten dat nog niet. "Het woningtekort is nog steeds groot,
wat het interessant maakt voor beleggers. Maar de politieke onzekerheid
over regelgeving en fiscale maatregelen helpt nu niet’, zegt Snijders van
Capital Value.

Helfrich verwacht dat er minder buitenlandse interesse zal zijn zolang de
rente hoog is, de prijzen van huurwoningen nog niet zijn gedaald en er
nog onduidelijkheid is over de regels. Maar een uittocht ziet hij nog niet
gebeuren. ‘Partijen die al in Nederland zitten houden hun vastgoed

waarschijnlijk nog wel even vast.’
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