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Macro-economie – Eurozone en rente

Bronnen: CBS, Refinitiv, ABN AMRO Economisch Bureau
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Eind renteverhogingen verwacht

Sector Expertise
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Voor meer informatie over macro-economische trends, zie https://www.abnamro.com/research/nl/home

 Door de hoge inflatie in de Eurozone heeft de ECB in stappen de rentes verhoogd. Nu de 

inflatie terugloopt, verwacht ABN AMRO dat er ook een einde komt aan de 

renteverhogingen. De economische groei is mede als gevolg van de gestegen rente

teruggevallen. Voor 2023 wordt voor Nederland een groei verwacht van 0,7 procent. Ook in 

2024 is de groei met 1,0 procent naar verwachting laag. Nederland groeit in 2023 wel

harder dan het gemiddelde van de Eurolanden. In Duitsland valt de groei tegen, waardoor

ook de Nederlandse export een terugval kan verwachten.

 ABN AMRO verwacht dat het einde van de renteverhogingen bereikt is en voorziet een 

geleidelijke daling vanaf het eerste kwartaal van 2024. De toekomst van de rentestand is 

echter moeilijk te voorspellen. Volgens de ECB is deze niet eenduidig, omdat de inflatie 

veroorzaakt wordt door schokken aan de aanbodzijde van de economie en niet door een 

vraagoverschot.

 Door onzekerheid over de renteontwikkeling is de ontwikkeling van de tienjaarsrente op 

Nederlandse staatsobligaties in 2022 schokkerig verlopen. In 2023 is er iets meer stabiliteit 

in de ontwikkeling gekomen. Sinds het voorjaar stijgt de tienjaars staatsrente gestaag in 

zowel Nederland, België als Duitsland. De stijging betekent dat er nog steeds onzekerheid 

leeft over de renteontwikkeling. ABN AMRO verwacht dat de tienjaarsrente in 2024 

geleidelijk zal dalen.  

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 24Q4

Depositorente ECB 3,00 3,50 3,75 3,75 3,50 3,00 2,50 2,00

3-mnd Euribor 3,05 3,58 3,80 3,75 3,55 3,10 2,55 2,00

10-jr Staat NL 2,65 2,74 2,95 2,75 2,55 2,40 2,30 2,15

10-jr Bund Duitsland 2,30 2,39 2,55 2,40 2,20 2,10 2,00 1,85

10-jr Treasury VS 3,55 3,81 4,00 3,85 3,75 3,60 3,55 3,50
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n.b. bovenstaande renteverwachtingen zijn van 1 september, de ECB heeft op 14 september de 

depositorente verhoogd naar 4 procent. ABN AMRO verwacht nog steeds een tijdelijke stabilisatie, waarna 

de rente in 2024 verlaagd wordt. 

https://www.abnamro.com/research/nl/home
https://www.abnamro.com/research/nl/onze-research/visie-op-rente-en-euro-ecb-houdt-rente-waarschijnlijk-langer-hoog


Macro-economie – Nederland

Bronnen: ABN AMRO Economisch Bureau, CBS

 Groei economie valt terug

ABN AMRO verwacht dat de BBP-groei in Nederland terugvalt naar 0,5 procent. De 

terugval heeft vooral te maken met een lagere particuliere consumptie. Door de hoge 

inflatie is de groei in consumptie teruggedrongen. Naar verwachting blijft de groei nog 

wel positief. De overheidsconsumptie groeit in 2023 en 2024 nog wel behoorlijk. Door 

tegenvallende groei in de omringende landen daalt de Nederlandse uitvoergroei richting 

het nulpunt. De investeringen blijven ondanks de hoge rentes in 2023 groeien. Veel 

investeringen houden verband met duurzaamheid en de energietransitie.   

 Inflatie daalt, maar blijft hoog

In 2022 had Nederland net als veel andere landen te maken met een ongekend hoge 

inflatie. De Nederlandse consumentenprijsindex (CPI) sloot af met 10,0 procent groei. 

De inflatie vond zich via brandstofprijzen een weg naar goederen en diensten, waardoor 

ook in 2023 sprake is van relatief hoge prijsstijgingen. In 2023 komt de inflatie naar 

verwachting uit op 4,5 procent en in 2024 op 3,4 procent.  

 Herstel consumentenvertrouwen stokt

Consumenten waren in het najaar, toen de energieprijzen piekten, uitermate negatief 

over de economie en het doen van grote uitgaven. Opvallend was dat dit lage 

consumentenvertrouwen gepaard ging met een hoog uitgavenpatroon. Met het dalen van 

de energieprijzen en de compensatiemaatregelen van de overheid leek het 

consumentenvertrouwen weer iets in de lift te zitten. Sinds april stokt de opmars van het 

consumentenvertrouwen echter en lijken consumenten nog steeds met weinig 

vertrouwen naar de economie te kijken. 
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BBP-groei valt terug • Vertrouwen consumenten blijft laag

In % 2022 2023 2024

BBP 4,4 0,5 1,1

Particuliere consumptie 6,5 0,4 0,4

Overheidsconsumptie 1,6 2,4 1,3

Investeringen 1,8 5,2 1,4

Uitvoer 4,6 0,3 0,5

Invoer 4,0 1,7 0,7

Consumentenprijzen (CPI) 10,0 4,5 3,4

Lonen particuliere sector 3,3 5,6 4,8

Werkloosheid 3,5 3,6 4,0
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Macro-economie – waardeontwikkeling vastgoed en risicopremie

Bronnen: CBS, MSCI, CBRE

 Afwaarderingen in volle gang

De afwaarderingen die sinds het tweede kwartaal van 2022 voorzichtig waren ingezet, 

zijn nu in een stroomversnelling geraakt. In het tweede kwartaal van 2023 lagen de 

vastgoedwaarden gemiddeld 12 procent onder het niveau van vorig jaar. Voorafgaand 

aan de daling was juist sprake van een behoorlijke stijging in de vastgoedwaarden, 

geholpen door het loslaten van de coronamaatregelen en de lage rente. Nu de rente 

gestegen is, is er dus een flinke correctie in de vastgoedwaarderingen op gang gebracht. 

De teruglopende economische groei zorgt voor extra onzekerheid in de markt, en een 

neerwaartse prijsdruk op vastgoed. 

 Risicopremies nemen weer toe

De risicopremies, het verschil tussen het gemiddelde aanvangsrendement en de 

tienjaars staatsrente, zijn sinds het begin van het jaar weer toegenomen. Dit komt door 

de stijgende aanvangsrendementen van de verschillende categorieën vastgoed. De 

risicopremie geeft aan welk rendement door beleggers geëist wordt voor het aangaan 

van beleggingsrisico’s. De gestegen risicopremie betekent dat er meer onzekerheid 

heerst op de vastgoedmarkt dan vorig jaar. De gestegen rente is hier goeddeels voor 

verantwoordelijk. De risicopremie voor kantoorvastgoed laat de sterkste stijging zien. Het 

aanvangsrendement voor kantoren is door forse afwaarderingen gestegen.  
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Correctie vastgoedwaarden in volle gang • Risicopremies stijgen weer
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Projectontwikkeling – nieuwbouw huurwoningen

Bronnen: CBS

2
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Veel vergunningen voor nieuwe huurwoningen in Den Haag en Utrecht

 Hoewel de haalbaarheid van woningbouwprojecten door de gestegen rente onder druk 

staat is dit nog niet terug te zien aan het aantal vergunningen voor nieuwe huurwoningen 

in particulier opdrachtgeverschap in de grootste vijf gemeenten van Nederland. Weliswaar 

daalt het aantal vergunningen sinds drie maanden, door een flinke stijging in de periode 

daarvoor ligt het aantal nog steeds op het niveau van begin 2021, toen de rente nog erg 

laag was. 

 In Utrecht en Den Haag zijn in de afgelopen periode de meeste vergunningen voor de 

bouw van huurwoningen afgegeven. Met name Den Haag valt op met een stevige piek in 

het derde kwartaal van 2022. Binck City Park is een bekend grootschalig project in de 

gemeente. In vier woontorens moeten uiteindelijk 600 huurappartementen komen. De 

ontwikkeling van huurwoningen in Utrecht lag al langer op hoog niveau, maar viel terug in 

2021 en begin 2022. De afgelopen kwartalen worden juist weer meer vergunningen 

afgegeven voor de bouw van huurwoningen. Een artikel van Gebiedsontwikkeling.nu gaat 

nader in op het Utrechtse succes en noemt onder andere de samenwerking tussen 

overheid en marktpartijen als verklaring. 

 In Amsterdam en Rotterdam is sprake van een tegengestelde ontwikkeling. Sinds 2022 

daalt daar het aantal afgegeven vergunningen voor de bouw van huurwoningen. 

Verschillende redenen worden aangevoerd voor het achterblijven van de ontwikkeling van 

huurwoningen. Naast de gestegen rente en materiaalkosten zorgen volgens 

projectontwikkelaars ook eisen rondom betaalbaarheid ervoor dat projecten minder 

makkelijk rondgerekend kunnen worden. De problemen bij ontwikkeling van huurwoningen 

kunnen niet losgezien worden van de koopmarkt. Zo kan de ontwikkeling van 

huurwoningen in de problemen komen als binnen hetzelfde project koopwoningen niet 

verkocht worden. Verschillende nieuwbouwprojecten in en rond de grote steden kampen 

met een gebrek aan animo voor koopwoningen. Voorbeelden zijn Park Valley in Diemen, 

de Glashaventoren in Rotterdam en de Victoriatoren in Eindhoven. 
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https://www.gebiedsontwikkeling.nu/artikelen/daarom-bouwt-utrecht-wel/


Projectontwikkeling – investeringen

Bronnen: CBS, Cobouw Bouwberichten

 Investeringen in nieuwe bedrijfsgebouwen blijven op peil

Bedrijven blijven ondanks de hoge rente investeren in bedrijfsgebouwen. Met name 

in het eerste kwartaal vond er een stijging plaats in investeringen in nieuwe 

gebouwen. In het tweede kwartaal zijn deze investeringen op peil gebleven. De 

afgelopen jaren was er sprake naar steeds meer uitgaven aan verbouwingen van 

bestaande bedrijfsgebouwen. Die trend lijkt nu te zijn gekeerd. In het tweede 

kwartaal waren de investeringen in bestaande gebouwen 21 procent lager dan in het 

eerste kwartaal. Het niveau van de investeringen in de bestaande gebouwen ligt nu 

ongeveer op het niveau van een jaar geleden.   

 Nieuwbouw kantoren krabbelt op

Halverwege 2022 waren de investeringen in nieuwe kantoren bijna geheel 

opgedroogd. De afgelopen kwartalen zijn er afgaande op de investeringen weer 

positieve signalen te zien. De investeringen in nieuwe kantoren stegen in het tweede 

kwartaal met bijna 59 procent ten opzichte van vorig jaar. Bij winkels is een 

omgekeerde ontwikkeling te zien. De investeringen in winkelgebouwen zijn tot op 

een dieptepunt gedaald, zowel in nieuwe winkelgebouwen als in verbouwingen van 

bestaande winkelgebouwen. 

 Investeringen in multifunctionele bedrijfsgebouwen groeien

Investeringen in de nieuwbouw van gebouwen met meerdere functies (Overige 

bedrijfsgebouwen) en hallen, loodsen, kassen en stallen zijn in het tweede kwartaal 

verder gegroeid. Ten opzichte van vorig jaar vindt de groei met name plaats in 

West-Nederland en Noord-Nederland. 
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Weer meer investeringen in nieuwe bedrijfsgebouwen
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Ontwikkeling investeringen in tweede kwartaal 

2023 (j-o-j groei)

Nieuwbouw Verbouw Omvang

Totaal bedrijfsgebouwen +11,4% -21,4% 1.782 mln

Hallen, loodsen, kassen en stallen +8,6% -7,0% 576 mln

Kantoren +58,7% -4,9% 156 mln

Winkels -25,0% -21,9% 32 mln

Scholen +14,5% -43,2% 129 mln

Overige bedrijfsgebouwen +9,8% -26,3% 889 mln
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Projectontwikkeling - bouwkosten

Bronnen: BDB, CBS

 Tegengestelde ontwikkeling materiaal- en arbeidskosten

Materiaalkosten stijgen gemiddeld niet langer. De ongekende prijsstijgingen in 2021 en 2022 zijn er 

inmiddels wel uit. Dit heeft alles te maken met de conjuncturele ontwikkeling. Doordat er minder nieuwbouw 

plaatsvindt, daalt de vraag naar bouwmaterialen. De daling van de marktindicator van BDB, die aangeeft in 

hoeverre er sprake is van conjuncturele opwaartse druk op bouwkosten, reflecteert deze marktsituatie. 

Minder economische activiteit in Nederland en de eurozone heeft er ook voor gezorgd dat toeleveringsketens 

weer op orde zijn gebracht. Transportkosten zijn hierdoor ook weer gedaald. Voor de lange termijn verwacht 

ABN AMRO een prijsstijging van veel bouwmaterialen. Door de hoge inflatie van 2022 en 2023 is er sprake 

van hogere arbeidskosten. Zo kreeg het personeel dat werkt onder de cao voor Bouw & Infra per 1 juli 2,5 

procent loongroei, na de verhoging van 2,5 procent die per 1 januari al was doorgevoerd.  

 Veel bouwmaterialen nog altijd duurder dan een jaar geleden

Ondanks de recente prijsdaling bij veel type bouwmaterialen liggen de prijzen soms nog fors hoger dan een 

jaar geleden. Bij beton, bakstenen en tegels is de prijsgroei over een jaar 15 tot 25 procent geweest. Ook 

glas (8 procent) is behoorlijk in prijs gestegen. De prijs van geïmporteerd ijzer en staal en hout daalt al 

langere tijd. Die prijzen liggen 20 tot 25 procent onder het niveau van 2022. 

2
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Materiaalkosten dalen, arbeidskosten stijgen
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https://www.abnamro.nl/nl/zakelijk/insights/sectoren-en-trends/stand-van-sectoren/bouw/turbulentie-in-prijzen-van-bouwmaterialen-houdt-aan.html
https://www.abnamro.nl/nl/zakelijk/insights/sectoren-en-trends/stand-van-sectoren/bouw/turbulentie-in-prijzen-van-bouwmaterialen-houdt-aan.html


Bronnen: CBS, MSCI, WoningbouwersNL, Kadaster, VEH

3

Stevige prijscorrectie huurwoningen • Minder animo voor nieuwe woningbouw

 De afwaardering van residentieel vastgoed zet door. In het tweede kwartaal lagen de waarden van 

commerciële huurwoningen gemiddeld 13 procent lager dan een jaar eerder. Het tempo waarin de 

afwaarderingen plaatsvinden is bijzonder snel. Rond het derde kwartaal van 2022 begon de waarde van 

residentieel vastgoed te dalen. De verwachting is daarom dat de jaar-op-jaar afwaardering in het derde 

kwartaal niet veel lager meer uitkomt dan de huidige -13 procent. 

 Projectontwikkeling van nieuwbouw koopwoningen beleeft ook een uitdagende periode. Het aantal 

verkochte nieuwbouwwoningen per maand blijft dalen. In het eerste half jaar van 2023 werden 47 

procent minder woningen verkocht dan in het eerste half jaar van 2022. Door de verminderde animo 

vinden projectontwikkelaars soms niet voldoende kopers om het nieuwbouwproject door te laten gaan. 

Projecten gaan in dat geval terug naar de tekentafel, worden uitgesteld of in het uiterste geval zelfs 

volledig afgelast.  

 Voor het eerst sinds langere tijd is er ook een knikje te zien in de oplevering van nieuwe woningen. Van 

begin 2022 tot het voorjaar 2023 was er sprake van groei. Omdat er minder woningen worden verkocht, 

komen er minder projecten van de grond, wat op termijn leidt tot minder opgeleverde woningen. Het 

aantal opgeleverde nieuwbouwwoningen volgt dus de trend van het aantal verkochte 

nieuwbouwwoningen, met enige vertraging. 

 De prijs van bouwkavels die aangekocht zijn door particulieren steeg in 2022 in een ongekend tempo. 

Na het voorjaar is er enige stabiliteit in de prijs van bouwkavels gekomen. Met gemiddeld 626 euro ligt 

de prijs per vierkante meter nog altijd ver boven het niveau van twee jaar geleden (490 euro).

Sector Expertise
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Woningvastgoed – waardering huurwoningen, nieuwbouw en grondprijs
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Bronnen: Pararius

3

Gemiddelde huurprijs dure segment loopt op • Huren in Enschede en Eindhoven het sterkst gestegen

 De gemiddelde huurprijzen van huurwoningen die vrij zijn gekomen zijn in het tweede kwartaal 

verder gestegen. Opvallend is dat het dure segment, de woningen met een minimale 

maandelijkse huur van € 1.750 euro, te maken heeft met de sterkste stijgingen. Op jaarbasis was 

de huurgroei van deze woningen in het tweede kwartaal 5 procent. Dat is groter dan de 

huurontwikkeling bij woningen met een maandelijkse huur van 1.000-1.250, 1.250-1.500 en 

1.500-1.750 euro (respectievelijk 2,2%, 0,4% en -0,7%). Door de snellere stijging groeit het 

verschil in vierkante meter prijzen tussen woningen in het goedkope en woningen in het duurdere 

huursegment. 

 Pararius meldt dat er in de grootste vijf steden in Nederland steeds minder huurwoningen 

vrijkomen. Per woning is het aantal personen dat interesse kenbaar maakt verder toegenomen, 

een signaal dat het woningtekort nog altijd nijpend is. 

 In Enschede en Eindhoven zijn de huurprijzen per vierkante meter voor gestoffeerde woningen 

het afgelopen jaar met afstand het hardste toegenomen. In Enschede was de toename 17 

procent, in Eindhoven 12 procent. In andere grote steden lag de toename op ongeveer 6 tot 8 

procent in het afgelopen jaar. De kleinste toename in huurprijzen bij woningen die vrijkwamen is 

te zien in Haarlem (2 procent) en Nijmegen (3 procent). 

 De aangekondigde aanpassing van het Woningwaarderingsstelsel (WWS) is door de val kabinet 

nog onzekerder geworden dan die al was. De wet die het moet regelen, de Wet betaalbare huur, 

ligt bij de Raad van State, waarna hij (eventueel in aangepaste vorm) door de Tweede Kamer 

behandeld wordt. De Kamercommissie Binnenlandse Zaken had 6 september de mogelijkheid om 

de wet op voorhand controversieel te verklaren, waardoor het demissionaire kabinet de invoering 

van de wet niet meer zou mogen doorzetten. Dit is echter niet gebeurd. De kans is zeer klein dat 

de Tweede Kamer wel besluit om de wet controversieel te verklaren. De ingangsdatum van 1 

januari 2024 die nagestreefd werd wordt hoogstwaarschijnlijk niet gehaald. Waarschijnlijker is dat 

het dossier op het bord van een nieuwe Tweede kamer komt te liggen. De verhoudingen die 

volgen uit de verkiezingen van 22 november bepalen de kans dat de wet er doorheen komt, en in 

welke vorm. Brancheorganisaties NEPROM (ontwikkelaars) en IVBN (institutionele beleggers) 

hebben aangegeven door te willen met de Wet betaalbare huur, maar pleiten voor een aantal 

wijzigingen.     

Sector Expertise
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Woningvastgoed – huurprijzen
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Kantoorvastgoed – waardering, huur en thuiswerken

Bronnen: MSCI, CBS/NEA, ESB

 De waarde van kantoorvastgoed is verder gedaald. In het tweede kwartaal lag de waarde van kantoorvastgoed gemiddeld 19 procent onder het niveau van een jaar geleden. Ten opzichte van 

het eerste kwartaal was de afname 5 procent. De gestegen rente en de trend naar structureel vaker thuiswerken hakt erin voor kantoren. Daarnaast is de waarde van kantoren met een slecht

energielabel sterk gedaald na invoering van de label C verplichting voor kantoorgebouwen per januari 2023. Eigenaren van kantoorgebouwen met een slecht energielabel voelen zo nog

sterker de prikkel om te verduurzamen.

 De markthuur is in het tweede kwartaal van 2023 met 3,8 procent toegenomen ten opzichte van een jaar eerder. Gegeven de hoge inflatie is deze huurverhoging relatief klein. 

 Door de afwaarderingen loopt ook het bruto aanvangsrendement verder op. Dit betreft de verhouding tussen de markthuur in het eerste jaar en de totale investering. De totale investering 

(prijs van vastgoed) is gedaald, waardoor het aanvangsrendement is gestegen. Het ligt daarmee weer op het zelfde niveau als halverwege 2019. 

 Het aantal uren dat mensen gemiddeld thuiswerken, is in 2022 gedaald naar 11. Ongeveer 45 procent werkt regelmatig thuis, iets minder dan in 2020 en 2021. De Nationale Enquête 

Arbeidsomstandigheden wijst wel uit dat in de klassieke ‘kantoorsectoren’ ICT, Financieel, Zakelijk en Bestuur het aandeel regelmatige thuiswerkers zeer hoog is met respectievelijk 87, 91, 

58 en 79 procent. In 2022 werd gemiddeld in die sectoren 12 tot 16 uur per week thuisgewerkt. De cijfers over 2023 zijn nog niet bekend, maar duidelijk is dat thuiswerken sinds 2020 een 

vlucht heeft genomen en voorlopig niet terugkeert naar het niveau van 2019 en daarvoor. 

4

Groeiend aanvangsrendement door forse afwaardering kantoorvastgoed
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Retailvastgoed – waardering, huur, aanvangsrendement en leegstand 

Bronnen: MSCI, CBS, Locatus

 De leegstand is ondanks de signalen dat sommige retailers het moeilijk hebben nog bijzonder laag. 

Ten opzichte van januari 2023 is de leegstand van retailvastgoed in augustus 2023 gelijk gebleven 

op 5,9 procent. De leegstand blijft het hoogst in hoofdwinkelgebieden (winkelcentra met 100 tot 400 

winkels; 11,3 procent), gevolgd door stadsdeelcentra (8,9 procent). In de kleinschaligere 

winkelgebieden is de leegstand lager, net als in de grootste winkelcentra in binnensteden. De 

leegstand is het laagst in Friesland en het hoogst in Limburg. De leegstand wordt beïnvloed door 

het aantal beschikbare retailpanden. Dit daalt sinds 2015, doordat steeds meer retailpanden zijn 

verbouwd naar met name woningen. 

5

Terugval in bestedingen en huurverhoging brengt diverse retailers in problemen
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 Retailvastgoed heeft een periode van waardedalingen achter de rug als gevolg van de concurrentie  

met online winkelen en door winkelsluitingen in de coronatijd. In 2020 en 2021 zijn veel niet-

renderende panden uit de markt genomen om vraag en aanbod weer beter op elkaar te laten 

aansluiten. In 2022, toen winkels floreerden door hoge bestedingen en de afwezigheid van 

coronarestricties, begon de waarde weer te stijgen. Door de achterliggende periode van 

waardedalingen is de terugval als gevolg van de gestegen rente minder hard als bij andere 

vastgoedcategorieën. Desalniettemin was er in het tweede kwartaal sprake van een afwaardering 

van 3,4 procent in vergelijking met een jaar geleden.  

 Nu de consumentenbestedingen afnemen, hebben verschillende retailers moeite om hun omzet en 

volumes op niveau te houden. Dat wordt problematisch als de huur door indexering met de CPI 

verhoogd wordt. Diverse retailers zijn hierdoor al in de problemen gekomen, zoals BigBazar en 

Score. De problemen concentreren zich vooralsnog op non-food retail.

 Ondanks de scherpe huurverhogingen binnen bestaande contracten door de hoge inflatie zijn de 

huurinkomsten als geheel niet gegroeid. Het betekent dat nieuwe contracten tegen een lagere huur 

worden afgesloten dan enige tijd geleden. 

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

Binnenstad

Hoofdwinkelgebieden

Kernverzorgend centrum

Stadsdeelcentrum

Buurt-, wijk-,
supermarktcentrum

Overige bewinkeling

Leegstand augustus 2023

Aanvang/Frictie Langdurig Structureel



Retailvastgoed – bestedingen in winkels

Bronnen: CBS

5

Volumes in retail dalen, omzet neemt door prijsstijgingen nog toe

Sector Expertise
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 Omzet nog gegroeid, maar volumes dalen

De detailhandel zette in het tweede kwartaal van 2023 6,2 procent meer om dan een jaar 

geleden. De stijging komt doordat in deze periode ook prijzen fors zijn gestegen. De daling in 

volumes was in dezelfde periode 3,8 procent. Dit geeft aan dat de bestedingen aan het afnemen 

zijn. 

 Terugval is groter in non-food

Uitsplitsing naar type retail laat zien dat non-food een grotere terugval in volumes laat zien dan 

food (-4,6 procent versus -2,9 procent). Supermarkten hielden de daling in volumes beperkt tot 

2,4 procent en hadden bovendien nog te maken met een forse omzetgroei van 10,6 procent. 

Voedingspeciaalzaken zagen de volumes sterker dalen (-6,5 procent). Food-retail is over het 

algemeen goed bestand tegen een conjuncturele neergang. Binnen non-food hebben met name 

kledingwinkels, doe-het-zelfwinkels, keukenwinkels en vloerenwinkels, winkels in 

consumentenelektronica en witgoed en meubelzaken te maken met teruglopende verkopen. Er 

was in het tweede kwartaal nauwelijks sprake van een terugval in verkopen bij schoenenwinkels, 

winkels in recreatie-artikelen en drogisterijen.

 Herstelgroei horeca na corona lijkt voltooid

De snelle groei van de horeca na het loslaten van de coronamaatregelen lijkt op zijn einde te 

lopen. De sector boekte als geheel 3 procent stijging van de volumes in het tweede kwartaal van 

2023. De groei zat met name nog bij logiesverstrekking zoals hotels. De verkopen in restaurants 

groeiden zeer bescheiden, cafés krompen zelfs in verkoopvolumes. 

 Afkoeling economie raakt retailvastgoed

De teruglopende consumentenbestedingen betekenen minder uitbreidingen van bestaande 

winkelketens en minder openingen van nieuwe winkels. De vraag naar winkelvastgoed zal 

erdoor worden geraakt. Huurders zullen in tijden van teruglopende consumentenbestedingen 

minder snel kunnen voldoen aan hoge huren, die in sommige gevallen door de hoge inflatie snel 

oplopen. De ‘uitgelicht’ sheet op pagina 15 duikt dieper in de problematiek. 
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Bedrijfsruimten / logistiek vastgoed – waardering en aanvangsrendementen

Bronnen: MSCI

 Na vijf jaar jaar-op-jaar stijgingen van de waarden van bedrijfsruimten en logistiek vastgoed zijn de waarden in het tweede kwartaal 2,4 procent gedaald ten opzichte van vorig jaar. Een 

verklaring voor de daling moet gezocht worden in de gestegen rente die de financiële haalbaarheid van vastgoedinvesteringen heeft verslechterd. Maar de afkoeling van de economie zorgt 

voor een extra neerwaartse druk op de vastgoedwaarden. Door teruglopende bestedingen is er bijvoorbeeld minder behoefte aan opslagruimten. Bottlenecks in transportroutes zijn 

grotendeels opgelost, waardoor minder grote voorraden worden aangehouden. 

 De markt voor nieuwe bedrijfsruimten en logistiek vastgoed blijft krap. Bedrijven die willen uitbreiden lopen aan tegen beperkingen in geschikte locaties en worden soms tegengehouden 

doordat er geen nieuwe netaansluiting mogelijk is vanwege de ernstige netcongestie. Dergelijke beperkingen zorgen voor opwaartse druk op de huurprijzen, met name op de prime-locaties. 

Indexering van de huurprijzen in de markt voor bedrijfsruimten en logistiek vastgoed is goed mogelijk doordat het aanbod beperkt is en de vraag groot. 

 Door de dalende vastgoedwaarden is het gemiddelde aanvangsrendement voor industrieel/logistiek vastgoed licht gestegen naar 7,2 procent. De stijging is veel minder snel dan bij

residentieel en kantoorvastgoed.
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Afkoeling economie raakt industrieel en logistiek vastgoed
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Bedrijfsruimten / Logistiek vastgoed – wereldhandel en e-commerce

Bron: CPB, CBS

 De afkoeling van de Nederlandse economie door minder consumentenbestedingen staat niet op zichzelf. Ook in andere Europese economieën lopen bestedingen terug en ook voor de 

wereldhandel is dit het geval. Het gevolg is dat de internationale handelsvolumes ook teruglopen. De afkoeling biedt uitkomst voor de oververhitte internationale transportmarkt. Het zorgt 

er wel voor dat de grote vraag naar logistiek vastgoed op gunstige locaties, zoals in Nederland, iets afneemt. 

 De coronaperiode zorgde voor een tijdelijke piek in internetomzet, omdat fysiek winkelen beperkt werd. Toen de coronarestricties eenmaal werden losgelaten, leidde dit tot een tijdelijke 

daling van de internetomzet in 2022. Inmiddels is de markt weer op het langetermijn groeipad beland. De stijging van internetomzet bij Nederlandse postorderbedrijven en webwinkels is in 

2023 ongeveer 4 procent hoger dan in 2022. De verwachting is dat online winkelen de komende jaren blijft groeien. Dit betekent dat de vraag naar logistieke ruimten, datacenters en 

distributiecentra blijft toenemen. Een andere trend die dit ondersteund, is de toename in variëteit aan producten.  
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Wereldhandel loopt terug • Internetomzet neemt licht toe
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Uitgelicht – Non-food retail

Bron: CBS, Locatus, bewerkingen ABN AMRO

7

Non-food retail volop in beweging door moeilijke omstandigheden

Sector Expertise

15

 Verschuiving in retaillandschap sinds de coronapandemie

De coronapandemie heeft het retaillandschap stevig doen verschuiven. Bepaalde retailtypen hadden flink te 

lijden onder de pandemie en hebben ook geen herstel gezien in de periode na het loslaten van de 

coronamaatregelen, toen de Oekraïneoorlog een hoge inflatie in gang zette. Voorbeelden daarvan zijn 

winkels in witgoed, telecom, antiek en computers. Anderzijds zijn er retailtypen die in opmars zijn geweest in 

sinds corona en die opmars ook het afgelopen jaar hebben doorgezet. Winkels in badkamers en 

parket/laminaat hebben geprofiteerd van de nog steeds relatief gunstige woningmarkt. Meer structureel lijkt 

de komst van winkels in tweedehands kleding en winkels die zich richten op verzamelaars. Dalende 

markthuur zorgt ervoor dat ook deze winkels een kans krijgen in de winkelstraat.    

 Problemen bij bekende retailers nog niet goed zichtbaar in landelijke cijfers

Diverse bekende namen in de retailwereld kwam onlangs in de financiële problemen, zoals Big 

Bazar, BCC, Score, Scotch & Soda, Shoeby en Vero Moda. De oorzaken hiervan zijn 

teruglopende consumentenbestedingen en stijgende kosten, waaronder huurkosten. Een 

doorkijk in de faillissements- en leegstandscijfers leert dat de problemen nog niet op grote 

schaal terug te zien zijn. 

Het aantal faillissementen in de non-food retail liep sinds halverwege 2022 op, maar toonde 

weer een daling in het eerste half jaar van 2023. Een stijging ligt in het derde kwartaal weer in 

het verschiet. In de eerste twee maanden van het derde kwartaal is het aantal faillissementen 

namelijk al even hoog als in het hele tweede kwartaal. 

De leegstand is sinds 2020 licht gedaald, mede doordat niet-renderend retailvastgoed in deze 

periode is getransformeerd naar ander type vastgoed. Door de signalen van financiële 

problemen en de magere economische verwachtingen is de verwachting dat leegstand de 

komende periode weer toeneemt.   
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Appendix – Contactgegevens, disclaimer en extra informatieA

Disclaimer
This document has been prepared by ABN AMRO. It is solely intended to provide financial and general information on the sector developments in the Netherlands. The information in this document is strictly proprietary and is being supplied to you solely for your information. It may not (in whole or in part) be reproduced, 

distributed or passed to a third party or used for any other purposes than stated above. This document is informative in nature and does not constitute an offer of securities to the public, nor a solicitation to make such an offer. 

No reliance may be placed for any purposes whatsoever on the information, opinions, forecasts and assumptions contained in the document or on its completeness, accuracy or fairness. No representation or warranty, express or implied, is given by or on behalf of ABN AMRO, or any of its directors, officers, agents, 

affiliates, group companies, or employees as to the accuracy or completeness of the information contained in this document and no liability is accepted for any loss, arising, directly or indirectly, from any use of such information. The views and opinions expressed herein may be subject to change at any given time and ABN 

AMRO is under no obligation to update the information contained in this document after the date thereof. 

Before investing in any product of ABN AMRO Bank N.V., you should obtain information on various financial and other risks and any possible restrictions that you and your investments activities may encounter under applicable laws and regulations. If, after reading this document, you consider investing in a product, you are 

advised to discuss such an investment with your relationship manager or personal advisor and check whether the relevant product –considering the risks involved- is appropriate within your investment activities. The value of your investments may fluctuate. Past performance is no guarantee for future returns. ABN AMRO 

reserves the right to make amendments to this material.

© ABN AMRO, 2023

Teksten zijn afgesloten op 26 september 2023
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Sector Banker Vastgoed
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Sectoreconoom Bouw en Vastgoed

paul.bisschop@nl.abnamro.com

06 17 22 86 87 

mailto:casper.wolf@nl.abnamro.com
mailto:paul.bisschop@nl.abnamro.com

	Dia 1
	Dia 2: Stand van Vastgoed – Leegstand kantoren loopt op
	Dia 3: Macro-economie – Eurozone en rente
	Dia 4: Macro-economie – Nederland
	Dia 5: Macro-economie – waardeontwikkeling vastgoed en risicopremie
	Dia 6: Projectontwikkeling – nieuwbouw huurwoningen
	Dia 7: Projectontwikkeling – investeringen
	Dia 8: Projectontwikkeling - bouwkosten
	Dia 9
	Dia 10
	Dia 11: Kantoorvastgoed – waardering, huur en thuiswerken
	Dia 12: Retailvastgoed – waardering, huur, aanvangsrendement en leegstand 
	Dia 13: Retailvastgoed – bestedingen in winkels
	Dia 14: Bedrijfsruimten / logistiek vastgoed – waardering en aanvangsrendementen
	Dia 15: Bedrijfsruimten / Logistiek vastgoed – wereldhandel en e-commerce
	Dia 16: Uitgelicht – Non-food retail
	Dia 17: Appendix – Contactgegevens, disclaimer en extra informatie

