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STRESSTEST GEMEENT ZOETERMEER i

Samenvatting

SEO Economisch Onderzoek heeft een financiéle stresstest uitgevoerd voor de gemeente Zoe-
termeer. Daatin is onderzocht wat de financiéle gevolgen zijn van verschillende exogene schok-
ken voor de gemeente Zoetermeer. De exogene schokken betreffen scenario’s van een financiéle
crisis (stijging rente en inflatie), een sociaaleconomische crisis (economische krimp en stijging
werkloosheid), een vastgoedcrisis, een humanitaire ramp en een omvangtijke Rijksbezuiniging. Er
zijn extreme, maar plausibele scenario’s voor deze exogene schokken gehanteerd. Deze scenario’s

zijn weergegeven in tabel 1.

Voor het berekenen van de financiéle effecten van deze exogene schokken is een model gebouwd
op basis van de financiéle verslaglegging van deze gemeente. In dit model is een kwantitatieve
relatie gelegd tussen de variabelen waarin de exogene schokken zich uiten, en de verschillende
posten in de baten- & lastenrekening en de balans van de gemeente Zoetermeer die door die

schokken worden beinvloed.

Het model is flexibel opgezet zodat ook de effecten van zwaardere en minder zware scenario’s,
en de effecten van verschillende combinaties van schokken kunnen worden berekend. Ook kun-
nen de financiéle effecten worden berekend van gebeurtenissen die mogelijk samenhangen met
de onderzochte schokken, zoals aanspraken op de garantiestellingen die de gemeente Zoetermeer
heeft afgegeven (waaronder de WSW en de WEW garanties). Het model is geschikt voor toe-
komstig gebruik zodat de gemeente nieuwe baten- en lastenrekeningen als basisjaar in het model

kan inbrengen.

Tabel 1 Scenario’s voor de exogene schokken
Jaar 1 Jaar 2 Jaar 3 Jaar 4 Jaar 5
Financiéle crisis Lange rente (%) 4,0 6,5 9,0 9,0 6,5
Inflatie (%) 2,0 4,5 7,0 7,0 4,5
Sociaalecono- Economische groei (%) -3,35 -0,25 0,25 0,55 1,25
mische crisis Werkloosheid (%) 7,0 9,2 10,2 10,6 10,4
Woningen
Prijsontwikkeling (index) 94 88 84 80 76
Ontwikkeling volume (%) 75 75 75 75 75

Vastgoedcrisis

Niet-woningen
Prijsontwikkeling (index) 92 86 80 75 70
Ontwikkeling volume (%) 67 67 67 67 67

Jaarlijks bezuiniging ten opzichte

Rijksbezuiniging van het basisjaar (in miljard €)

Humanitaire ramp (in miljoenen €) 70 145 145 140 135

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

In Tabel 2 zijn de berekende financiéle effecten voor de gemeente Zoetermeer weergegeven. De

in tabel 2 opgenomen, en hierna beschreven, effecten zijn in euro’s per jaar waarmee in een cti-
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sisscenario de financién van de gemeente Zoectermeer verslechteren ten opzichte van de financién
van de gemeente in het basisscenario. Het basisscenario is het scenario zonder crisis uitgaande
van de financién van de gemeente Zoetermeer in 2011. Een negatief effect in een jaar kan derhal-
ve gezien worden als het bedrag waarmee de financiéle positie van de gemeente Zoetermeer in
een crisisscenario verslechtert bij het uitblijven van een beleidsreactie gericht op het opvangen of

mitigeren van de effecten.

Financiéle crisis

Uit de tabel is af te lezen dat het negatieve effect van de renteschok voor de gemeente Zoeter-
meer oploopt van € 0,5 miljoen in jaar 2 tot € 1,3 miljoen in de jaren 3 tot en met 5. In jaar 1
heeft een oplopende rente nog geen effect op de gemeentefinancién. Het cumulatieve negatieve
effect van de schok over de periode van vijf jaar is € 4,5 miljoen. Als de oplopende rente in dit
scenatio gepaard gaat met oplopende inflatie en de reéle rente daardoor constant blijft, wordt in
de gemeente Zoetermeer het negatieve effect van de renteschok volledig gecompenseerd door
het positieve effect van de inflatieschok. De inflatieschok heeft een positief effect op de financién
van de gemeenten vanwege de reéle waardedaling van de afschrijvingen en de rentekosten. De

totale financiéle crisis zorgt in dit geval voor een cumulatief positief effect van € 0,3 miljoen.

Sociaaleconomische crisis

De sociaaleconomische crisis zorgt in de gemeente Zoetermeer voor ecen gemiddeld jaarlijks ne-
gatief effect van € 3,7 miljoen, waarbij het grootste effect van de crisis bereikt wordt in jaar 4 met
een negatief effect van € 6,3 miljoen. Het cumulatieve negatieve effect van de sociaal economi-
sche crisis over de periode van vijf jaar bedraagt € 18,7 miljoen. € 17,7 miljoen van dit cumulatie-
ve effect wordt veroorzaakt door de oplopende werkloosheid in dit scenario; € 1,1 miljoen door
de terugval in economische groei.

Tabel 2 Effecten van exogene schokken voor de gemeente Zoetermeer: verandering in mil-
joenen euro’s t.o.v. het basisscenario

Cumulatief Gemiddeld
Jaar Jaar Jaar Jaar Jaar
per jaar
1 2 3 4
(t=1t/m 5) (t=1t/m 5)
Lange rente 0,0 -0,5 -1,3 -1,3 -1,3 -4,5 -0,9
Financiéle crisis
Inflatie 0,0 0,3 1,0 1,6 1,9 4,8 1,0
Economische
Sociaalecono- groei -0,1 -0,2 -0,3 -0,3 -0,3 -1,1 -0,2
mische crisis -
Werkloosheid -0,2 -2,1 4.1 -6,0 -5,2 -17,7 -3,5
Vastgoedcrisis,
incl. kostendaling grondbedrijf -1.3 37 139 T4 7S -33.9 6.8
Vastgoedcrisis,
excl. kostendaling grondbedrijf 88 101 196 110 101 -59.6 -11.0
Rijksbezuiniging 0,0 -2,4 -4,7 -6,9 -9,1 -23,2 -4,6
Humanitaire ramp -7,0 -14,5 -14,5 -14,0 -13,5 -63,5 -12,7
Totaal effect gecombineerde crisis
-1,6 9,0 -24,3 -21,9 -23,5 -80,3 -16,1

met uitgavendaling

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)
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SAMENVATTING iii

Vastgoederisis

De effecten van de vastgoedcrisis zijn berekend ten opzichte van de door de gemeente verwachte
inkomsten en uitgaven van grondexploitaties voor de komende vijf jaar. In deze stresstest is be-
rekend hoe deze inkomsten en uitgaven veranderen als gevolg van het vastgoedcrisis scenario. De
gemeente heeft aangegeven dat tijdens een vastgoedcrisis projecten worden vertraagd of stilge-
legd, waardoor er naast teruglopende inkomsten uit grondexploitaties ook sprake is van een da-
ling van de kosten van exploitatie. Wanneer dit ertoe leidt dat 90 procent van de kosten van de
stilgelegde projecten bespaard kunnen worden, heeft de vastgoedcrisis in jaar 1 een negatief effect
€ 1,7 miljoen in jaar 1 dat oploopt tot € 7,5 miljoen in jaar 5. In jaar 3 is het effect van de vast-
goedcrisis het grootst met € 13,9 miljoen. Het cumulatieve effect over de periode van vijf jaar is
negatief en bedraagt € 33,9 miljoen. Wanneer geen projecten worden stilgelegd en er bij die pro-
jecten derhalve geen daling in de kosten van exploitatie plaatsvindt, bedraagt het cumulatieve

negatieve effect van het scenario van een vastgoedctisis € 59,6 miljoen.

Rijksbezuiniging

Het cumulatieve negatieve effect van het scenario van een Rijksbezuiniging van € 20 miljard voor
de gemeente Zoetermeer over de periode van vijf jaar bedraagt € 23,2 miljoen. In jaar 1 heeft
deze crisis nog geen effect op de gemeentefinancién. Het negatieve effect voor de gemeente be-

draagt € 2,4 miljoen in jaar 2 en loopt op tot € 9,1 miljoen in jaar 5.

Humanitaire ramp
Ten slotte heeft een humanitaire ramp, in omvang gelijk aan die van de vuurwerkramp in En-

schede, een cumulatief negatief effect voor de gemeente Zoetermeer van € 63,5 miljoen.

Combinatie van crises

Gezien de huidige omstandigheden is het niet ondenkbaar dat een financiéle crisis in de vorm van
een rentestijging, een sociaaleconomische crisis, een vastgoedcrisis en een rijksbezuiniging zich
gelijktijdig zullen voordoen. Indien dit gepaard gaat met de veronderstelde vertraging van grond-
exploitaties en daling van daaraan gerelateerde kosten, zorgt deze combinatie van crises voor de
gemeente Zoetermeer voor een cumulatief negatief effect over de periode van vijf jaar van € 80,3
miljoen. Dat komt neer op een gemiddeld jaarlijks negatief effect van € 16,1 miljoen.
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STRESSTEST GEMEENTE ZOETERMEER 1

1 Inleiding

In opdracht van de gemeente Zoetermeer heeft SEO Economisch Onderzoek (SEO) een stress-
test uitgevoerd op de financién van de gemeente. Het doel van de stresstest is te onderzoeken wat
de financiéle gevolgen zijn van exogene schokken — met name zware economische gebeurtenis-
sen - voor de financiéle positie van een gemeente. Deze exogene schokken betreffen een finan-
ciéle crisis, een sociaaleconomische crisis, een vastgoedcrisis, en een humanitaire ramp. Daarbij is
ook onderzocht wat het effect is als het Rijk flink kort op het Gemeentefonds. Naast de effecten
van de afzonderlijke crises is ook onderzocht wat het effect zou zijn als meerdere crises zich

tegelijk zouden voordoen.

De directe aanleiding voor het uitvoeren van de stresstest is de grote economische onzekerheid
met mogelijk ingrijpende gevolgen voor de gemeentelijke economie, de arbeidsmarkt en de wo-
ningmarkt. Het uitvoeren van een stresstest is in lijn met het advies van de Raad voor de financié-
le verhoudingen. In reactie op het voorstel modernisering financieel toezicht van het Ministerie
van Binnenlandse Zaken en Koninkrijksrelaties (BZK) adviseert de Raad een stresstest uit te

voeren om de kwaliteit van de begroting en meerjarenraming te beoordelen.!

Voor het uitvoeren van de stresstest is door SEO een financieel model gebouwd op basis van de
financiéle verslaglegging van de gemeente Zoetermeer. Er zijn vijf crisisscenatio’s gedefinicerd.
Met behulp van dit model kunnen de financiéle effecten van deze crisisscenario’s voor de ge-
meente Zoetermeer worden berekend. Daarbij worden ook ‘automatische’ beleidsreacties meege-
nomen: beleidsreacties die niet zozeer gericht zijn op herstel van het financieel evenwicht, maar
beleid dat automatisch verbonden is aan de exogene gebeurtenis door wet- en regelgeving of
door staand beleid. Tot slot zijn effecten beschreven waarvan het verband met het crisisscenario
lastig te bepalen is, maar die wel een belangrijke impact op de gemeentefinancién kunnen hebben.
Hierbij kan gedacht worden aan het effect van garantiestellingen op de financién van de gemeen-

te. Deze zijn als (sub)variabelen opgenomen in het model (‘knoppen om aan te draaien’).

De in dit rapport gepresenteerde berekeningen en effecten zijn gebaseerd op financiéle informa-
tie die ter beschikking is gesteld door de gemeente Zoetermeer. Op deze informatie is door SEO
geen onderzoek verricht dat het karakter draagt van een accountantscontrole of dwe dilligence. SEO
is derhalve niet verantwoordelijk voor fouten of omissies in deze gegevens. Gedegen en gebalan-
ceerde conclusies kunnen alleen worden getrokken wanneer dit rapport in het geheel en als één
geheel wordt bezien. Het bezien van alleen onderdelen van de analyse en het rapport kan tot
andere conclusies leiden dan conclusies die volgen uit de algehele analyse. Daar waar nodig zijn
ten behoeve van de analyse waarvan dit rapport verslag doet veronderstellingen gemaakt. Deze
zijn beschreven in dit rapport. Het gebruik van andere gegevens, of het maken van andere veron-

derstellingen, kan tot andere uitkomsten en conclusies leiden.

De in dit rapport beschreven resultaten van de financiéle stresstest betreffen de effecten van de

onderzochte crisisscenario’s, al dan niet gecombineerd, op de financién van de gemeente Zoe-

1 Advies consultatie modernisering financieel toezicht. Raad voor de financiéle verhoudingen 21 september
2011. Briefkenmerk 2011-2000403703.
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2 HOOFDSTUK 1

termeer. Deze effecten geven weer met welke bedragen de financién van de gemeente in een
crisisscenario verslechteren ten opzichte van het basisscenario voor de gemeentefinancién zonder
crisis. Eventuele beleidsreacties die de gemeente kan inzetten om de effecten van de schokken op
te vangen of te mitigeren zijn bewust buiten de analyse gelaten. De effecten die zijn beschreven in
dit rapport vormen daarmee voor de gemeente zuivere informatie over financiéle risico’s. Deze
informatie kan als hulpmiddel dienen bij de beleidsvorming voor het opvangen van nadelige
effecten van de onderzochte crises en voor het afdekken van de financiéle risico die daaruit

voortvloeien.

Het rapport is als volgt opgebouwd. Hoofdstuk twee geeft een literatuuroverzicht van eerder
uitgevoerde stresstesten en zet vervolgens de onderzoeksaanpak uiteen. Hoofdstuk 3 beschrijft
de scenario’s die in de stresstest zijn doorgerekend. Hoofdstuk 4 beschrijft aansluitend het re-
kenmodel dat ten behoeve van de stresstest is opgesteld. Hoofdstuk 5 geeft een korte beschrij-
ving van de uitgangspositic van Zoetermeer. Hoofdstuk 6 beschrijft ten slotte de resultaten van

de stresstest.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



STRESSTEST GEMEENTE ZOETERMEER 3

2 Onderzoeksaanpak

Dit hootdstuk beschrijft de onderzoeksaanpak die is gehanteerd voor het uitvoeren van de stress-
test. Het eerste deel van dit hoofdstuk geeft een overzicht van relevante literatuur over stresstes-
ten bij banken, nationale overheden en gemeenten. Op basis van dit literatuuroverzicht is in het

tweede gedeelte van het hoofdstuk de onderzocksaanpak uiteen gezet.

2.1 Literatuuroverzicht

Stresstesten zijn in het verleden met name uitgevoerd bij banken en nationale overheden. Het
belangrijkste doel van een stresstest is om de structurele kwetsbare punten van een systeem of
een financiéle positie weer te geven om daarmee de weerbaarheid in kaart te brengen. Het IMF
(2002) omschrijft een stresstest als ‘a key element of macroprudential analysis that helps to monitor and
anticipate potential vulnerabilities in the financial systens. Om de zwakke punten aan te tonen, wordt een
systeem of de financiéle positie getoetst aan een reeks extreme, maar plausibele scenario’s. Stress-
testen beantwoorden zo twee vragen. In eerste instantie geeft de test aan waar de risico’s liggen
en hoe deze risico’s afhankelijk zijn van macro-economische indicatoren. Ten tweede kan de
uitkomst van de test gebruikt worden om de gevolgen van de uvitwerking van de schokken in

kaart te brengen.

Er bestaan in de praktijk twee methodes voor het toepassen van een stresstest. De cerste is de
bottom-up methode. Deze methode gaat uit van een uitvoering van de stresstest binnen de eigen
organisatiec met schokken opgelegd vanuit een autoriteit. Deze autoriteit telt dan alle individuele
schokken op om zo tot een systeemschok te komen. Het voordeel van deze aanpak is dat er veel
specificke data zijn en dat de testen ‘tailor-made’ zijn, complex maar realistisch. Het nadeel is dat

de testen zich onderling mocilijk laten vergelijken.

De tweede methode is de top-down aanpak. Deze gaat uit van een autoriteit of externe organisa-
tie die de schok toepast en het model doorrekent. Dit kan voor zowel individuele organisaties als
voor een geheel systeem. Het nadeel van dit model is de afhankelijkheid van specifieke data van
de individuele organisatie. Daar staat tegenover dat door het gebruik van dezelfde methode de
resultaten van individuele organisaties goed te vergelijken zijn. Dit model is simpel, maar wel

goed onderling vergelijkbaar (Quagliariello, 2009).

Stresstesten zijn geen precieze maatstaf die met wetenschappelijke accuratesse kunnen worden
toegepast: Gt is an art which requires quantative technigues, human judgment and a series of discretionary as-
sumptions’ (Quagliariello, 2009). Hoewel de uitkomsten van de stresstest niet tot een voorspelling
leiden, draagt een stresstest wel bij aan een beter begrip van de mogelijke bedreigingen voor de
financiéle stabiliteit van een gemeente of financiéle instelling indien zich dergelijke schokken
voordoen. Het dient derhalve een aantal doelen. Ten eerste draagt het bij aan een beter vermogen
om de belangrijkste bedreigingen voor financiéle stabiliteit te identificeren. Daarnaast geeft het
een inschatting van het effect van een crisis op een specificke begroting of sector. Ten slotte

zorgt het idealiter voor het nemen van voorzorgsmaatregelen door de deelnemende partijen.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



4 HOOFDSTUK 2

Quagliariello (2009) noemt als het ultieme doel van een stresstest de partijen die de test onder-
gaan te overtuigen om maatregelen te nemen, die ofwel de impact van de crisis reduceren, ofwel

de kans op het uitbreken van de crisis doen afnemen.

De Nederlandsche Bank (DNB) (2010) schat stresstesten ook in als “een waardevol toetsingsin-
strument vanwege hun vooruitblikkende karakter”. Het plaatst echter een aantal kanttekeningen
bij de bestaande testen. Zo vindt zij scenario’s vaak te mild, omdat er geen rekening wordt ge-
houden met extreme situaties, en is de tijdshorizon van de testen vaak te kort. Daarnaast geeft
DNB aan dat een stresstest in ieder geval een renterisico scenario moet hebben met een tweeledi-
ge toepassing, waartegen deelnemers bestand moeten zijn. Het ene deel is een scenario waarin de

rente snel toeneemt en het tweede deel is een scenario waarin de rente constant laag blijft.

Het Ministerie van Financién heeft in september 2011 de resultaten van een stresstest op de Ne-
derlandse begroting gepubliceerd. In deze ‘Schokproef Overheidsfinancién’ zijn de effecten van
een financi€le crisis, een Europese schuldencrisis en een mondiale economische crisis op de
overheidsfinancién en andere economische variabelen berekend. Het Centraal Planbureau (CPB)
heeft simulaties uitgevoerd met een macro-economisch model van Nederland, exclusief financiéle
sector. De Nederlandsche Bank heeft geanalyseerd wat de effecten op de financiéle sector zou-
den kunnen zijn. Het Ministerie van Financién heeft de effecten met betrekking tot overheidsfi-
nancién bezien. De schokproef laat zien dat bij de drie fictieve scenario’s de overheidsschuld kan

oplopen tot tussen de 80 en bijna 95 procent van het bruto binnenlands product (BBP).

Ook hebben verschillende Nederlandse gemeenten een stresstest uitgevoerd. In de stresstest die
Standard & Poors (2012) uitvoert voor lokale en regionale overheden, ligt de focus met name op
de kredietwaardigheid van de gemeente. Zij hebben twee overwegingen in hun testen die van
belang zijn voor dit onderzoek. De eerste is dat het institutionele raamwerk voor hun ratings be-
langrijk is. De financiéle positie van een lokale overheid hangt af van de continue steun van hoge-
re overheden, zodat in de basisvoorzieningen voorzien kan worden. Bovendien hoort er extra
steun te komen in tijden van rampen. Het tweede punt is dat hoe breder en meer gediversificerd
de gemeentelijke economie is, des te beter de gemeente eventuele schokken zou kunnen opvan-
gen.

2.2 Onderzoeksaanpak

Bij de stresstesten die zijn uitgevoerd bij banken en de nationale overheid zijn financiéle effecten
van verschillende exogene schokken berekend. Hierbij is gewerkt met verschillende crisisscena-
rio’s. De stresstest die voor de gemeente Zoetermeer is uitgevoerd is hiermee in lijn: onderzoekt

de financiéle gevolgen van exogene gebeurtenissen voor de financiéle positie van de gemeente.

Ten behoeve van het berekenen van financiéle effecten van exogene schokken op de gemeentefi-
nancién dienen een aantal stappen te worden dootlopen, welke schematisch zijn weergegeven in
figuur 2.1. De eerste stap is het vaststellen van de exogene gebeurtenis volgens het principe ex-
treem maar plausibel. Daarbij wordt bepaald hoe groot het effect van een crisis op de Nederland-

se economie is. Er is daarbij zo veel mogelijk aansluiting gezocht bij de scenario’s van DNB en

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



ONDERZOEKSAANPAK 5

het Ministerie van Financién, al vraagt een stresstest voor gemeenten soms om andere, specificke

scenario’s. Deze scenario’s worden in hoofdstuk drie beschreven.

De tweede stap is vaststellen hoe deze exogene schokken neerslaan in de gemeentefinancién. Er
worden coéfficiénten vastgesteld die de relatie tussen de exogene schok en de gemeentefinancién
weergeven. Ook moeten de ‘automatische’ beleidsreacties in kaart worden gebracht. Het gaat
daarbij niet zozeer om beleidsreacties die gericht zijn op financieel herstel, maar om beleidsreac-
ties die vanwege wet- en regelgeving of staand beleid onlosmakelijk verbonden zijn met de ver-
anderingen die zich in zo’n crisisscenario voordoen.”? De coéfficiénten en de automatische be-
leidsreacties worden verwerkt in het voor de stresstest opgesteld financieel model. Dit model

wordt in hoofdstuk vier beschreven.

Figuur 2.1 Deze rapportage betreft drie van de zes stappen van een stresstest

Exogene schok(ken) Relatie
gemeente

financién, incl.
‘automatische
reacties

Balans en
staat B&L

1¢ uitslag
stress-test

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

De detrde stap is het doorrekenen van de financié€le effecten van de exogene schokken op de
baten- en lastenrekening en de balans van de gemeente door middel van het financiéle model. De
omvang van de effecten hangen onder meer af van de uitgangspositie van de gemeente. Deze
uitgangspositie wordt daarom beschreven in hoofdstuk vijf, waarna de financiéle effecten van de

exogene schokken worden beschreven in hoofdstuk zes.

Indien de veranderde financiéle situatie als gevolg van een schok onacceptabel is, dient de ge-
meente te bepalen hoe een acceptabel evenwicht in de financiéle positie kan worden verkregen.
Beter nog kan de gemeente bepalen hoe voorkomen kan worden dat dergelijke omvangrijke ne-
gatieve effecten op zullen treden. Dit is de vierde stap in een stresstest. De vijfde stap behelst de
berekening van de financiéle effecten van mogelijke beleidsreacties met behulp van het financiéle
model. Een laatste stap is het bepalen van de sociale gevolgen voor de samenleving van de veran-
derende financiéle situatie. Deze vierde, vijfde en zesde stap vormen geen onderdeel van deze
rapportage.

2 Voorbeelden van automatische beleidsreacties zijn aanpassing van ozb-tarieven aan veranderende vast-
goedprijzen en het vertragen en stilleggen van projecten bij teruglopende vastgoedtransacties.
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Belangrijk om te benadrukken is dat de scenario’s van de stresstest geen voorspellingen betreffen.
Het doel van de stresstest is te analyseren hoe de gemeentefinancién worden beinvloed in extre-
me, maar plausibele scenario’s. De scenario’s zijn gebaseerd op scenario’s van andere stresstesten
of afgeleid van historische gegevens. Overeenkomstig de ‘Schokproef Overheidsfinancién’ van
het Ministerie van Financién wordt een schok voor een periode voor vijf jaar gesimuleerd. De
motivatie hierachter is dat in een periode van vijf jaar beleidswijzigingen op nationaal en gemeen-
telijk niveau zich zullen voordoen, en dat berekeningen van de effecten voor een langere periode

over het algemeen minder waardevol worden.

De beperking van de exogene schokken tot een periode van vijf jaar impliceert dat de betreffende
variabelen zich na deze vijf jaar weer ontwikkelen volgens het basisscenario. Ondanks dat de
schok zelf dus incidenteel is, kan wel sprake kan zijn van structurele effecten. Zo vindt de daling
van de huizenprijzen plaats in de periode van vijf jaar, waarna de huizenprijzen zich op een struc-
tureel lager niveau bevinden dan wanneer de exogene schok zich niet zou hebben voorgedaan.
De analyse beperkt zich evenwel tot de effecten op de financién van de gemeente tijdens de peri-
ode waatin de schok zich voordoet. Eventuele structurele effecten op de financién van de ge-

meente na de onderzoceksperiode van vijf jaar zijn niet in beschouwing genomen.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK
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3 Exogene schokken

Welke nationale, exogene schokken kunnen de gemeentefinancién beinvloeden? Voor elk van
deze schokken is in dit hoofdstuk een extreem, maar plausibel scenario opgesteld. Deze scena-
rio’s betreffen nadrukkelijk geen voorspellingen.

3.1 Financiéle crisis

De eerste schok betreft een financiéle crisis. Hierbij wordt verondersteld dat de schulden van de
Nederlandse overheid zo hoog zijn opgelopen, dat Nederland op de kapitaalmarkten hoge rentes
moet betalen om de tekorten te financieren. Deze crisis wordt geformuleerd als een oplopende

lange rente en stijgende inflatie.

De gemiddelde lange rente over het jaar 2011 was ongeveer 2,9 procent. Uit het Centraal Eco-
nomisch Plan (CEP, maart 2012) valt op te maken hoe het Centraal Planbureau (CPB) voor de
periode 2012-2015 verwacht dat de gemiddelde lange rente zich ontwikkelt. Dit is als het basis-
scenario voor de lange rente genomen, welke is weergegeven in tabel 3.1. Voor 2016 is er nog
geen verwachting beschikbaar, waardoor voor dat jaar, jaar 5 van de onderzoeksperiode, de rente
gelijk is verondersteld aan dat van jaar 4. De Nederlandsche Bank (DNB) heeft in haar Economi-
sche Vooruitzichten ook de lange rente geraamd tot 2014 en komt tot ongeveer dezelfde cijfers
voor de lange rente.

DNB heeft bovendien aangegeven dat in een stresstest een scenario met een rentestijging dient te
worden opgenomen. Tijdreeksen van het Centraal Bureau voor de Statistick (CBS) illustreren dat
er in het verleden scherpe rentestijgingen hebben plaatsgevonden in Nederland, waarbij de rente
in 1974, 1981 en 1991 opliep tot maximaal 9 procent (zie Figuur 3.1). Bij het scenario van de
financiéle crisis in de stresstest wordt daarom ook verondersteld dat de lange rente oploopt tot 9
procent. Dit is bovendien in lijn met het stress scenario van het Dutch State Treasury Agency
(DSTA) (2011).

Figuur 3.1 Ontwikkelingen lange rente, 1986-2011
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Bron: DNB (2012)
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Oplopende rente kan een reactie zijn op oplopende inflatie, maar dat hoeft niet noodzakelijker-
wijs. In de stresstest worden daarom varianten van deze schok doorgerekend met een stijging van
alleen de rente (stijging reéle rente) en een gecombineerde stijging van rente en inflatie. In dat
laatste geval wordt verondersteld dat het reéle prijsniveau van 2011 gehandhaafd blijft. De inflatie
loopt daarom op met de rentestijging. Het basisscenario van de inflatie is gebaseerd op het CEP
(2012).

Tabel 3.1 geeft de renteontwikkeling in het scenario van de financiéle crisis weer.

Tabel 3.1 Scenario voor een financiéle crisis
Jaar 1 Jaar 2 Jaar 3 Jaar 4 Jaar 5
Lange rente Basisscenario CPB (%) 2,3 2,7 3,0 3,3 3,3
Schok (%-punten) 1,7 3,8 6,0 57 3,2

Crisisscenario (%) (basis-

scenario + schok) 4.0 6.5 9.0 9.0 6.5
Inflatie Basisscenario CPB (%) 2,3 1,8 2,0 23 2,3
Schok (%-punten) -0,3 2,7 5,0 4,7 2,2
. o .
Crisisscenario (%) (basis- 2.0 45 7.0 7.0 45

scenario + schok)

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

3.2 Sociaaleconomische crisis

De tweede schok betreft een sociaaleconomische crisis, die wordt geformuleerd als een economi-
sche krimp en stijgende werkloosheid. Het basisscenario van deze schok is eveneens gebaseerd
op het CEP (2012). Uitgangspunt bij het scenario voor deze schok is het rapport ‘schokproef
overheidsfinancién’ dat het Ministetie van Financién in september 2011 heeft gepubliceerd. Het
CPB heeft hierin doorgerekend hoe verschillende crises op de Nederlandse economie doorwer-
ken. De schok waarbij de wereldhandel instort blijkt het grootste effect op de economische ont-
wikkeling en werkloosheid te hebben. Dit scenario is daarom als uitgangspunt genomen bij het

simuleren van een sociaaleconomische crisis in de stresstest (zie Tabel 3.2).

Tabel 3.2 Scenario voor een sociaaleconomische crisis

Jaar 1 Jaar 2 Jaar 3 Jaar 4 Jaar 5
Basisscenario CPB (%) -0,75 1,25 1,50 1,50 1,50
. . Schok (%-punten) -2,60 -1,50 -1,25 -0,95 -0,25
Economische groei
Crisisscenario (%) (ba- 335 025 025 055 195
sisscenario + schok) ’ ’ ’ ’ ’
Basisscenario CPB (%) 6,8 73 73 6,5 6,5
Werkloosheid Schok (%-punten) 0,2 1,9 2,9 41 3,9
Crisisscenario (%) (ba- 70 9.9 102 106 104

sisscenario + schok)

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)
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3.3 Vastgoedcrisis

De derde schok betreft een vastgoedcrisis. Hierbij wordt onderscheid gemaakt tussen woningen
en ‘niet-woningen’, oftewel kantoren, winkels, hotels en bedrijfsruimten?. Er wordt gekeken naar

het effect van dalende prijzen en afnemende afzet voor de gemeentelijke grondbedrijven.

Voor het bepalen van de omvang van de schok op de woningmarkt is gekeken naar de vorige
crisis op de woningmarkt die in de jaren tachtig plaatsvond. De nominale woningprijs daalde
tussen 1978 en 1983 met ruim 35 procent (zie ondermeer DNB (2012)). Priemus (2010) geeft aan
dat de economische crisis van 2008/2009 mogelijk eenzelfde langdurige effect op de woning-
markt zou kunnen hebben. Daarnaast stelt het IMF (2008) dat de Nederlandse huizenprijzen niet
in lijn zijn met hun fundamentele waarden, maar 30 procent zijn overgewaardeerd. Ook in the
Economist (2011) wordt een ‘bubbel’ van deze omvang genoemd. Deze cijfers vormen het uit-

gangspunt voor het scenario van de vastgoedcrisis.

DNB geeft aan dat de huizenprijsdaling tot nu toe slechts mild is, zowel historisch gezien als
internationaal. In hun respectievelijke kwartaalberichten over de woningmarkt komen zowel de
Rabobank als de ING tot eenzelfde conclusie. In het Overzicht Financiéle Stabiliteit van DNB
van het voorjaar 2012 is het meest negatieve scenario een huizenprijsdaling van nog 25 procent
en halveert het aantal transacties permanent ten opzichte van de jaren voor de crisis. De transac-
ties zijn echter al afgenomen sinds het begin van de crisis, waardoor in het crisisscenario een
verdere daling van 25 procent opgenomen is. Omdat de huizenprijzen tussen 2008 en 2011 al
met 12,5 procent zijn gedaald, wordt in het crisisscenario een verdere daling van 24 procent ge-

modelleerd voor de komende jaren.

In de markt voor zakelijk onroerend goed zijn de vraag en het aanbod al enkele jaren structureel
uit balans, getuige de hoge leegstand in de afgelopen jaren. Een leegstand van ongeveer 5 procent
is gangbaar om verhuisbewegingen van bedtijven soepel te kunnen laten verlopen (Zuidema en
Van Elp 2010). Bij een vastgoedcrisis is de verwachting dat als gevolg van een structureel te grote
leegstand van niet-woningen ook de vastgoedprijzen voor deze sector zullen dalen. In het scena-
rio van de vastgoedcrisis wordt een daling van de prijzen van niet-woningen gemodelleerd van 30
procent over vijf jaar. Ook wordt verondersteld dat het volume van vastgoedontwikkeling daalt.
Verondersteld is dat het volume (aantal transacties) van niet-woningen in het crisisscenatio twee-
derde bedraagt van het volume in het basisjaar. Tabel 3.3 geeft het scenario voor een vastgoedcri-

sis weet.

Tabel 3.3 Scenario voor een vastgoedcrisis

Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5

Prijsontwikkeling (basis=100)* 94 88 84 80 76
Woningen

Volume transacties (%) 75 75 75 75 75

Prijsontwikkeling (basis=100)* 92 86 80 75 70
Niet-woningen

Volume transacties (%) 67 67 67 67 67

* Dit betreffen de prijzen van woningen en niet-woningen. De mate waarin deze veranderingen doorwerken op de grondprijzen
zijn toegelicht in hoofdstuk 4.

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

3 Er wordt in deze analyse geen veronderstelling gedaan over de specificke prijs- en volumeontwikkeling
van de categorieén kantoren, winkels, hotels en bedrijfsruimten.
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3.4 Rijksbezuinigingen

In het model is ook de mogelijkheid opgenomen om de effecten van Rijksbezuinigingen via kos-
tingen op het gemeentefonds te berekenen. Dit is een vierde exogene schok die is opgenomen in
het model. Van een totale Rijksbezuiniging van jaarlijks € 20 miljard — die zich manifesteert vanaf
jaar 2 en in stappen van extra bezuinigingen van vijf miljard wordt ingevoerd — wordt het effect
op de gemeentefinancién berekend. Deze € 20 miljard komt voort uit de voorgestelde maatrege-

len uit het Lenteakkoord en uit het veertiende advies van de Studiegroep Begrotingsruimte.*

Tabel 3.4 Scenario voor een Rijksbezuiniging

Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5

Rijksbezuiniging (in miljarden €) 0 5 10 15 20

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

3.5 Humanitaire ramp

De vijtde schok betreft een humanitaire ramp. Het effect hiervan op de financiéle positie van de
gemeente hangt stetk af van het soort ramp dat er zal plaats vinden. De effecten van twee grote
rampen uit het recente verleden zijn hierbij onderzocht, te weten de Bijlmerramp van 4 oktober
1992 en de vuurwerkramp in Enschede van 13 mei 2000. Van de Bijlmerramp zijn relatief weinig
gegevens bekend en deze was in omvang tevens kleiner dan de vuurwerkramp. De vuurwerkramp

is daarom als uitgangspunt van het scenario voor deze schok gekozen.

Het Ministerie van Binnenlandse Zaken en Koninkrijksrelaties (BZK) (2001) beschrijft dat er
door de Ministeries structureel meer budget wordt vrijgemaakt voor de versterking van de ram-
penbestrijding (€ 325 miljoen in vijf jaar). Het rapport ‘Inventarisatie van financiéle voorzienin-
gen na rampen in Nederland’ beschrijft dat in de periode 2001-2004 voor bijna € 30 miljoen aan
voorzieningen is uitgekeerd aan slachtoffers van de vuurwerkramp, waarbij wordt aangegeven dat
dit overzicht niet volledig is. De kosten van de wederopbouw van de wijk ‘Roombeek’ werd door
BZK (2001) op € 270 miljoen geraamd. Het bovenstaande leidt tot de in Tabel 3.5 weergegeven
kwantificering van de humanitaire ramp.

Tabel 3.5 Scenario voor een humanitaire ramp

Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5

Rampenbestrijding (in miljoenen €) 25 75 75 75 75
Voorzieningen slachtoffers (in miljoenen €) 15 10 10 5 0
Wederopbouw (in miljoenen €) 30 60 60 60 60

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

4 Het Lenteakkoord is een pakket aan maatregelen van € 12,1 miljard. Circa € 3,5 miljard hiervan betreffen
bezuinigingen en circa € 8,5 miljard lastenverzwaringen. Alleen het deel van de bezuinigingen is relevant
voor de stresstest. Daarbovenop heeft de Studiegroep Begrotingsruimte nog een pakket van maatregelen
ter hoogte van € 20 miljard voorgesteld. Aangezien het aannemelijk is deze maatregelen deels zal worden
gerealiseerd middels lastenverzwaringen, is samen met de € 3,5 miljard van het Lenteakkoord een maxi-
male bezuiniging van € 20 miljard als plafond beschouwd en gemodelleerd.
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4 Het model

Dit hoofdstuk beschrijft het financieel model dat ten behoeve van de stresstest is opgesteld voor
de gemeente Zoetermeer. Allereerst is een toelichting gegeven op de uitgangspunten en de struc-
tuur van het model. Vervolgens zijn per exogene schok de coéfficiénten, die in het model zijn
verwerkt, beschreven en toegelicht. Deze coéfficiénten geven de relatie weer tussen de inputvari-

abelen en de gemeentefinancién.

4.1 Inleiding

Ten behoeve van deze stresstest is een rekenmodel gebouwd voor de gemeente Zoetermeer. Dit
model legt een kwantitatieve relatie tussen exogene ontwikkelingen van veelal economische aard
en de gemeentelijke financién. Het model is gebouwd als een flexibel instrument waarmee in
aanvulling op de hiervoor gepresenteerde exogene schokken, eenvoudig andere schokken kunnen
worden geanalyseerd. Andere schokken kunnen diepere of minder diepe crises zijn, of andere
combinaties van crises. Daarnaast kan op eenvoudige wijze een nieuw basisjaar in het model
worden ingebracht wanneer de structuur van de financiéle verslaglegeing in dat jaar gelijk is aan

het huidige basisjaar (2011).>

Het model bestaat uit drie samenhangende onderdelen, te weten (i) de cockpit, (ii) de coéfficién-
ten en (iii) de effecten. Figuur 4.1 geeft de structuur van het model weer. De input/output-sheet
is de ‘cockpit’ van het model. Deze bevat de ‘knoppen van het model” waar de gebruiker aan kan
draaien en geeft een samenvattend beeld van de door het model berekende financiéle effecten.
De knoppen betreffen naast de variabelen die de exogene schokken weergeven, ook variaties op
de in het model ingebrachte coéfficiénten. Een voorbeeld daarvan is een knop waarmee met de

omvang van de hefboomwerking van huizenprijzen op grondprijzen kan worden gevarieerd.
Figuur 4.1 Structuur van het model®

Cockpit Coéfficiénten Effecten

Coéfficiénten B&L in
t=1t/m t=5

Balans in

Output (overzicht t=1t/m t=5
effecten)

Bron: SEO Economisch Onderzoek (2012)

Om de effecten te berekenen, zijn coéfficiénten bepaald die de relatie tussen de macro-
economische variabelen en de gemeentelijke financién kwantificeren. Deze coéfficiénten worden

in de volgende paragrafen nader toegelicht.

5 Met de structuur van de financi€le verslaglegging wordt bedoeld dat het aantal posten in de jaarrekening
en hun onderlinge volgorde gelijk dient te blijven.
6 B&L staat voor baten en lasten.
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Met het model worden de effecten berekend van de geisoleerde schokken en van combinaties
van schokken. Combinaties van schokken zijn cumulaties van effecten; er wordt geen rekening
gehouden met onderlinge beinvloeding van schokken en hun effecten.

4.2 Coéfficienten financiéle crisis

Zoals in het vorige hoofdstuk beschreven, krijgt de financiele ctisis zijn beslag in oplopende lange
rente en oplopende inflatie. Deze paragraaf beschrijft de modelcoéfficiénten van de financiéle
crisis. Deze coéfficiénten geven de relatie weer tussen de stijgende rente en inflatie enerzijds, en

de verschillende posten in de jaarrekening van de gemeente anderzijds.

421 Rente

Het model berekent hoe de rentebaten en -kosten bij de financiéle schok afwijken van de rente-
baten en —kosten in het basisscenario (de financiéle positie van de gemeente gonder crisis). Voor
het overgrote deel van de uitstaande leningen geldt dat vaste rentepercentages worden betaald die
de komende jaren niet zullen wijzigen. Daarnaast geldt dat gemeenten in de regel een terughou-
dend beleid voeren bij het verstrekken van nieuwe leningen. Daarom wordt in het model geen
effect op de rentebaren verondersteld. Wel wordt over de nieuw aangegane leningen het verschil

in rente/asten berekend ten opzichte van de lange rente zonder crisis.

Het effect van een stijging van de lange rente wordt op basis van de leningen op de balans van de
gemeente Zoetermeer berekend. De gemeente Zoetermeer had ultimo 2011 in totaal voor € 20,7
miljoen aan verstrekte langlopende leningen op de balans staan (activa) en voor € 22,2 miljoen
aan langlopende schulden (passiva). De gemeente heeft SEO voorzien van een overzicht van de

verwachte portefeuille van verstrekte en aangegane leningen de komende vijf jaar.

Op basis van de bedragen die in de komende vijf jaar naar verwachting geleend worden, is bere-
kend wat het effect is van een toename van de rente op de te betalen rente op langlopende
schuld. Het effect van de renteschok op de langlopende schulden wordt berekend op de volgen-
de maniet:

Effect jaar t = Effect jaart —1 + Af te sluiten lening jaart
X (rente crisscenario jaar t — rente basispad CPB jaar t)

Omdat de financiéle crises in het onderhavige onderzoek beperkt is tot oplopende lange rente (en
inflatie), is er geen effect berekend op de rentekosten van de kortlopende schulden.”

4.2.2 Inflatie

Hogere inflatie heeft in het model effect op die bedragen die nominaal constant zijn en niet mee-
groeien met de inflatie. Dit zijn rentekosten, rentebaten en afschrijvingen. Zo beschouwd nemen
bij oplopende inflatie de rentekosten, de rentebaten en afschrijvingen in reéle termen af. Het

Een veronderstelling over het verband tussen de ontwikkeling van de lange en de korte rente en/of over
de verhouding tussen de lange en de korte rente is niet goed te maken, getuige de historische ontwikke-
ling van beide variabelen. Daarbij geldt dat de korte rente als (beleids)instrument wordt ingezet door de
Europese Centrale Bank als reactie op veranderende economische omstandigheden. Ook hiervan is geen
goede prognose te maken.
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effect van de stijging van de inflatie is voor de rentekosten- en baten doorberekend op basis van
een door de gemeente verstrekt overzicht van de te verwachten portefeuille van verstrekte en
aangegane leningen de komende vijf jaar. Het effect van de afschrijvingen is berekend via de
baten- en lastenrekening. Het deel van deze bedragen, dat in dat jaar niet geherfinancierd wordt,
is verdisconteerd met de toename van inflatie ten opzichte van het basisscenario (de door de CPB

voorspelde inflatie van 2 procent). In jaar t bedraagt deze factor:
(1 + basispad inflatie CPB jaar t)
(1 + inflatie scenario stress test jaar t)

Factor inflatie jaar t = Factor inflatie jaart — 1 X

4.2.3 Variaties model

Een stijgende rente zou ertoe kunnen leiden dat uitstaande leningen niet kunnen worden terugbe-
taald. De relatie tussen cen stijgende rente en het in gebreke blijven van betalingen aan rente en
aflossing (verder: default op leningen) is lastig te bepalen. De gemeente had ultimo 2011 voor een
bedrag van € 20,7 miljoen aan verstrekte leningen op de balans staan.’ Wanneer een groot pet-
centage default op leningen optreedt, zal dit een aanzienlijk effect op de gemeentefinancién heb-
ben. In het rekenmodel is daarom een knop ingebouwd waarin een default percentage kan wor-
den ingevuld. Het effect van een default op de gemeentefinancién wordt berekend door het be-
drag dat de gemeente in een jaar moet afschrijven en de rente-inkomsten die de gemeente mis-

loopt.

Een stijgende rente zou er ook toe kunnen leiden dat garantiestellingen van de gemeente worden
aangesproken. Voor het berekenen van het effect hiervan op de gemeentefinancién is onder-
scheid tussen verschillende type garantiestellingen van de gemeente, namelijk (i) Waarborgfonds

Sociale Woningbouw (WSW), Waarborgfonds Eigen Woningen (WEW), en overige garanties.

Het Waarborgfonds Sociale Woningbouw (WSW) zorgt ervoor dat woningbouwcorporaties tegen
gunstige rentetarieven en voorwaarden geld kunnen lenen. De gemeente en het Rijk nemen daar-
bij een tertiaire achtervangpositie in.” In het model kan een percentage worden ingevuld van
aanspraak op deze achtervangpositie. De gemeente maakt in dit geval rentekosten voor leningen
die zij renteloos moet verstrekken, welke in jaar t gelijk zijn aan de lange rente van jaar t. Er
wordt verondersteld dat de kosten hiervan in de gehele periode van de stresstest dootlopen; in-
dien er in jaar 1 aanspraak wordt gemaakt op de garantiestelling, worden er dus voor 5 jaar rente-

inkomsten misgelopen.

8 Dit bedrag verandert overigens in de onderhavige periode. Zo is er sprake van een aflopende lening aan
woningcorporaties. De gemeente heeft SEO van specificke informatie voorzien die is verwerkt in het
model.

K In totaal bestaat de zekerheidsstructuur van WSW uit drie lagen. De eerste laag is gevormd door de finan-

ciéle middelen van de corporaties zelf. Er worden eisen gesteld aan de kredietwaardigheid van deelne-
mende corporaties. Indien de financiéle middelen van een corporatiec op langere termijn ontoereikend
zijn, kan deze onder voorwaarden (sanerings)steun aanvragen van het Centraal Fonds Volkshuisvesting
(CEV). De tweede laag is de borgstellingsreserve van het waarborgfonds. Als de borgstellingsreserve van
het WSW onder een bepaald garantieniveau komt, heeft het WSW de plicht obligo’s op te vragen bij de
WSW-deelnemers. De derde laag is gevormd achtervangpositie van Rijk en gemeenten. Indien de borg-
stellingsreserve en de obligo’s ontoereikend blijken, verstrekken het Rijk en de gemeente ieder voor 50
procent een renteloze lening aan de betreffende corporatie (www.wsw.nl).
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De gemeente participeert ook in het Waarborgfonds Eigen Woningen (WEW). 10 Inwoners van
Zoctermeer kunnen hierdoor deelnemen aan de Nationale Hypotheck Garantie (NHG) voor de
aankoop en renovatie van woningen. Ook bij de WEW namen zowel de gemeente als het Rijk tot
31 december 2010 een tertiaire achtervangpositie in. Vanaf 1 januari 2011 wordt de volledige
achtervangfunctie door het Rijk vervuld en loopt de gemeente dus geen risico bij nieuwe afgege-

ven garanties.

Tot slot heeft de gemeente ook garanties afgegeven bij leningen van bijvoorbeeld sportverenigin-
gen en zorginstellingen. Indien deze garanties worden aangesproken, zal de gemeente het bedrag
als een verlies moeten nemen. De gemeente maakt in dit geval dus kosten ter hoogte van het
bedrag waarvoor de gemeente garant staat. Bij leningen aan sportverenigingen staat naast de ge-
meente ook de Stichting Waarborgfonds Sport garant voor 50 procent van het geleende bedrag.
Bij aanspraak op deze garanties zal de gemeente dus 50 procent van het bedrag als verlies moeten

nemen.

4.3 Coéfficienten sociaaleconomische crisis

Zoals in het vorige hoofdstuk beschreven, krijgt de sociaaleconomische crisis zijn beslag in een
teruglopende economische groei en een stijgende werkloosheid. Deze paragraaf beschrijft de
modelcoéfficiénten van de sociaaleconomische crisis. Deze coéfficiénten geven de relatie weer

tussen de exogene schok en de verschillende posten in de jaarrekening van de gemeente.

4.3.1 Economische groei

Verschillende batenposten van de jaarrekening staan in relatic met de economische groei. Tabel
4.1 geeft een overzicht van de posten die in het model aan de economische groei zijn gekoppeld.
Het effect van de exogene schok wordt berekend door deze posten te vermenigvuldigen met de
verandering in de economische groei ten opzichte van het basisscenario. Als voorbeeld, de in-
komsten uit handel en ambacht bedroegen in het basisjaar € 1,6 miljoen en de economische groei
in jaar 1 is gemodelleerd op -3,35 procent. In het basisscenario is een economische krimp van
0,75 procent in jaar 1 gemodelleerd. Dit betekent dat de inkomsten uit handel en ambacht in jaar
1 met ruim € 41.000 lager zijn ten opzichte van de inkomsten uit handel en ambacht in het basis-

scenario. Dit is dan tevens het effect van de schok.

In het model is geen effect van de economische groei op de onroerendezaakbelasting (ozb) op-

genomen, daar effecten op de ozb-inkomsten tot uiting komen bij de vastgoedctisis.

10 Het WEW biedt door middel van een borgtochtovereenkomst zekerheid aan de geldverstrekker voor het
geval dat hypotheekgever niet aan zijn financiéle verplichtingen kan voldoen. Bij gedwongen verkoop van
de woning kan de opbrengst lager zijn dan de restwaarde van de uitstaande hypotheekschuld. Indien de
geldverstrekker heeft voldaan aan de voorwaarden, dan kan deze het WEW aanspreken voor de rest-
schuld. Bij dreigende liquiditeitstekorten in verband met tot en met 31 december 2010 afgegeven borg-
tochten, kan het WEW een beroep kan doen op achtergestelde, renteloze leningen van het Rijk (50 pro-
cent) en van de gemeenten (50 procent). Ten aanzien van per 1 januari 2011 afgegeven borgtochten
wordt de volledige achtervangfunctie door het Rijk vervuld (www.nhg.nl).
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Tabel 4.1 Overzicht batenposten gerelateerd aan economische groei (in miljoenen €)

Post Jaarrekening 2011

Baten parkeerbelasting 1,6
Handel en ambacht 0,7
Baten marktgelden 0,1
Dividenden 1,6
Baten toeristenbelasting 0,2

Bron: Jaarrekening gemeente Zoetermeer (2011)

4.3.2 Werkloosheid

Voor de berekening van de effecten van toenemende werkloosheid is allereerst de startwaarde
van de werkloosheid in de gemeente Zoetermeer met de procentuele toename in de gemiddelde
landelijke werkloosheid doorgerekend. De gemeente Zoetermeer heeft namelijk een lager werk-
loosheidspercentage in het basisjaar dan het landelijk gemiddelde. De schok van jaar 1 is gefor-
muleerd als een toename van de werkloosheid in Nederland van 5,4 procent naar 7,0 procent. Dit
is een verandering van 1,6 procentpunt, maar een relatieve toename van 29,6 procent. In Zoe-
termeer was het werkloosheidspercentage in het basisjaar 4,7 procent. Voor jaar 1 wordt daarom
een werkloosheidspercentage van (1,296 * 4,7 =) 6,1 procent gemodelleerd, een toename van 1,4

procentpunt.

Vervolgens is bepaald wat het effect van dit hogere werkloosheidspercentage is voor de uitgaven
en inkomsten die verbonden zijn aan de uitvoering van de Wet Werk en Bijstand (WWB). Daarbij
dient te worden bepaald wat de relatie is tussen toename van het aantal werklozen en toename
van het aantal bijstandsgerechtigden. Hiervoor is een formule van het CPB gehanteerd. Het CPB
(2006) heeft naar aanleiding van de gewijzigde financieringssystematick van de bijstand onder-
zocht wat de relatie is tussen een verandering van het aantal werklozen en een verandering in het

aantal mensen in de bijstand. Deze relatie is weergegeven in de volgende formule!-1%13;

AWWB, = 0,1 * AWBB, + 0,12 * AWBB_;) + 0,1 * AWBB(_j) + b

1 De schatting is gebaseerd op gegevens van de periode 2001-2004. In 2010 heeft het CPB dezelfde relatie
geschat op basis van gegevens van de periode 2001-2007. Deze nieuwe schatting geeft aan dat de door-
stroom van werklozen naar de WWB minder groot is. Indien een diepe sociaaleconomische crisis zich
voordoet, zullen echter minder mensen doorstromen naar een nieuwe baan, waardoor met de CPB-
formule van 2006 zal worden gerekend.

12 In het model wordt aangenomen dat iedere werkloze die in jaar t in de bijstand komt op 1 januari van jaar
t een bijstandsuitkering ontvangt, zodat voor de toename van het aantal mensen in de bijstand de kosten
het hele jaar gelden. In werkelijkheid komt het hele jaar door een deel van de werkloze beroepsbevolking
in de bijstand terecht, waardoor niet voor elke bijstandsgerechtigde in jaar t het volledige jaar kosten wor-
den gemaakt.

s Door de CPB formule als indicator voor de structurele toename van het aantal bijstandsgerechtigden te
gebruiken, is impliciete verondersteld dat deze een netto instroom betreft. Daarmee is niet gezegd dat alle
mensen die in de crisisperiode in de bijstand terechtkomen vervolgens geen baan meer kunnen vinden.
Gedurende de crisisperiode zal het voor iedereen in de bijstand moeilijker zijn om (weer) een baan te
vinden. De uitstroom van alle bijstandsgerechtigden zal dus afnemen, met als gevolg dat het aantal bij-
standsgerechtigden tijdens de crisisperiode structureel hoger komt te liggen. Niet meegenomen in de ef-
fectberekeningen is de eventuele toename in de instroom vanuit andere richtingen dan de WW of werk-
loosheid, zoals afronding studie of echtscheiding. De veronderstelling hierbij is dat deze bronnen van in-
stroom in de bijstand niet of veel minder conjunctuurafthankelijk zijn dan de instroom via de WW.
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In deze formule staat WWB voor Wet Werk en Bijstand (te onderscheiden van de werkloze be-
roepsbevolking, WBB). De b’ uit de formule houdt rekening met eventuele beleidswijzigingen.
Deze worden in het onderzock op nul gesteld. Een verandering in de werkloosheid van het hui-
dige jaar leidt in de formule tot een beperkte verandering in kosten voor WWB; slechts 10 pro-
cent van de werkloosheidsaanwas in het jaar t komt ook in dat jaar in de bijstand. Een voorname

reden hiervan is de duur van een persoon in de WW.

Om te bepalen wat het effect is van een toenemend aantal mensen in de bijstand voor de inkom-
sten en uitgaven verbonden aan de WWB, is onderscheid gemaakt tussen het inkomensdeel (I-
deel), het werkgelegenheidsdeel (W-deel), de vitvoeringskosten van de gemeente en het gemeen-
telijk minimabeleid.

Voor het I-deel is aan de uitgavenkant de veronderstelling gemaakt dat de nieuwe mensen die in
de bijstand tetechtkomen, een bijstandsuitkering ontvangen die gelijk is aan de gemiddelde bij-
standsuitkering van mensen in de bijstand in Zoetermeer in 2011. De uitgaven nemen dan toe
met het aantal nieuwe bijstandsgerechtigden maal de gemiddelde bijstandsuitkering in 2011
(€ 14.210). Daarnaast nemen de uitvoeringskosten van de gemeente toe met een vast bedrag per

uitkeringsgerechtigde, te weten € 1.274.14

Voor de berekening van de extra inkomsten die de gemeente zal ontvangen ten behoeve van het
I-deel wordt verondersteld dat er een vertraging van een jaar optreedt. Een toename van de kos-
ten aan bijstandsuitkeringen in een jaar dient de gemeente dus in het eerste jaar uit eigen midde-
len op te vangen, waarna dit vervolgens in het tweede jaar wordt vergoed.!> Als vergoeding per
bijstandsuitkering is het landelijke gemiddelde bedrag per uitkeringsgerechtigde genomen. Dit
bedrag is door het Ministerie van Sociale Zaken en Werkgelegenheid (2012) voor het jaar 2012
vastgesteld op € 14.300.

Op verzoek van de gemeente Zoetermeer wordt er geen effect op het W-deel gemodelleerd. De
inkomsten worden constant verondersteld omdat de hoogte van het participatiebudget bij het
Rijk een beleidsafweging is. De gemeente Zoetermeer heeft aangegeven dat de uitgaven afthangen
van de inkomsten. Net als veel andere gemeenten, heeft de gemeente Zoetermeer geen openein-
deregeling op gebied van participatiebeleid. De gemeente zal daarom ook bij een stijgend aantal
mensen in de bijstand het participaticbudget niet overschrijden. Er wordt daarom verondersteld
dat een sociaaleconomische crisis netto geen effect heeft op het participatiebeleid. In het model
wordt voor wat betreft de Wet Sociale Werkvoorziening (WSW) het saldo dat ten laste komt van

de gemeente constant gehouden.

14 De gemeente ontvangt ook een vergoeding voor de uitvoeringskosten verbonden aan de bijstand. Deze
vergoeding is verwerkt in de uitkering uit het Gemeentefonds; het aantal mensen in de bijstand bepaalt
namelijk mede de uitkeringsfactor voor een gemeente uit het Gemeentefonds. De verhouding tussen een
stijgend aantal mensen en de bijstand en uitkering uit het Gemeentefonds is echter niet eenduidig, omdat
de uitkeringsfactor ook afhangt van hoe het aantal mensen in de bijstand zich in andere gemeentes ont-
wikkelt. Er is daarom geen effect op de inkomsten verbonden aan de uitvoering van de bijstand verwerkt
in het model.

15 In feite wordt ervan uitgegaan dat, nu het Bestuursakkoord van de periode 2007-2011 niet meer geldt en
er nog geen nieuw convenant is afgesloten, de rijksbijdrage weer de ontwikkeling van het beroep op de
bijstand zal volgen, zij het met een jaar vertraging.
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Voor de uitgaven aan het gemeentelijk minimabeleid, waar de bijzondere bijstand onder valt, en
de financiéle schuldhulpverlening wordt verondersteld dat deze mee zal groeien met het aantal
mensen in de bijstand als gevolg van bestaand beleid. De uitgaven aan het gemeentelijk minima-
beleid in 2011 bedroegen € 10,4 miljoen. Er wordt geen effect op de baten verbonden aan het

gemeentelijk minimabeleid verondersteld.

4.3.3 Variaties model

Het is denkbaar dat ook tijdens een sociaaleconomische crisis meer default op leningen zal ont-
staan en een grotere aanspraak zal worden gedaan op de door de gemeente afgegeven garanties.
De additionele knoppen van de financiéle crisis zijn daarom ook bij de sociaaleconomische crisis

opgenomen in het model.

Daarnaast is een knop in het model opgenomen over hoe de stijging in het landelijk werkloos-
heidspercentage doorwerkt voor de gemeente. De werkloosheid in de uvitgangssituatie van de
gemeente Zoetermeer bedroeg 4,7 procent in 2011. In het model is een mogelijkheid om zowel
het effect van een absolute (toename in procentpunt) als een relatieve toename van de werkloos-
heid voor de gemeente ten opzichte van het landelijke gemiddelde door te rekenen. Voor de
gemeente Zoetermeer ligt het percentage onder het landelijke gemiddelde van 5,4 procent, waar-
door een relatieve toename van de werkloosheid een kleiner effect heeft dan een absolute toena-

me.

Tot slot is er ook een knop in het model opgenomen die aangeeft hoe de inkomsten voor het I-
deel van de WWB veranderen als gevolg van een stijgend aantal mensen in de bijstand. Bij alle
varianten blijft het aantal mensen dat in de bijstand terecht komt gekoppeld aan de CPB-formule.
In de basisvariant wordt verondersteld dat de inkomsten ook via de CPB-formule meegrocien,
maar dan met een vertraging van één jaar. In een tweede variant wordt verondersteld dat de in-
komsten met de CPB-formule meegroeien, maar dan zonder een vertraging. In een derde variant
wordt verondersteld dat de inkomsten voor het I-deel constant blijven. Deze onwaarschijnlijke
variant is opgenomen om te verkennen wat de gevolgen van het meest donkere scenario zijn voor

de gemeentefinancién.

4.4 Coéfficienten vastgoedcrisis

Deze paragraaf beschrijft de modelcoéfficiénten van de vastgoedcrisis. Deze coéfficiénten geven
de relatie weer tussen de exogene schok en gemeentefinancién. Voor deze schok is naast de jaar-
rekening gebruik gemaakt van cijfers direct aangeleverd door de gemeente.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



18 HOOFDSTUK 4

4.4.1 Prijs en volume

De vastgoedcrisis werkt in het model op twee manieren door op de gemeentefinancién: via de
onroerendezaakbelasting (ozb) en via de grondexploitaties van de gemeente.'® Bij dalende prijzen
van woningen en niet-woningen zullen de inkomsten uit ozb teruglopen bij gelijkblijvende tarie-
ven. Een daling van de huizenprijzen werkt met een vertraging van 2 jaar door in de ozb-
inkomsten. De ozb-inkomsten worden namelijk bepaald door de WOZ-waarde. De verschuldig-
de belasting van jaar t wordt gebaseerd op de WOZ-waarde van het jaar daarvoor, jaar t-1. De
WOZ-waarde van jaar t-1 wordt op zijn beurt weer bepaald op basis van gerealiseerde verkoop-

prijzen in het jaar daarvoor, jaar t-2.

Veel gemeenten hanteren als staand beleid om de opbrengsten uit de ozb jaarlijks constant te
houden, zo ook de gemeente Zoetermeer. Dat is in dit onderzoek derhalve de uitgangssituatie.
Evenwel zijn met het model ook de resultaten berekend van het effect van de vastgoedcrisis als

niet de inkomsten maar de tarieven constant zouden worden gehouden.

Het effect van de vastgoedcrisis wordt bepaald door het effect op de inkomsten en uitgaven van
grondexploitaties van de gemeente. Voor het doorrekenen van het scenatio van de vastgoedcrisis
dient allereerst een vertaling gemaakt te worden van een daling in de ptijs van woningen/niet-
woningen naar een daling in de prijs van grond. Het is gebruikelijk om hierbij een hefboomwer-
king te veronderstellen. De gedachte achter deze hefboomwerking is dat wanneer de stichtings-
kosten in beperkte mate meebewegen met de prijzen van woningen en niet-woningen, de grond-
prijs in relatieve termen in versterkte mate reageert op de prijzen van woningen en niet-
woningen.!” Opgemerkt dient te worden dat de hefboomwerking athangt van de mate waarin de
bouwkosten meebewegen met de ontwikkeling van de woningprijs. Bewegen die in dezelfde mate
mee, dan is er geen hefboomeffect. Daarnaast is de omvang van de hefboom is athankelijk van
de omvang van de waardes die gekozen worden. De hefboom is daarom variabel opgenomen in

het model. In het standaardmodel van de gemeente Zoetermeer wordt gerekend met een factor 2.

De daling van het volume van vastgoedtransacties wordt ook gebruikt als indicator voor de daling
van de afzet van grond ten opzichte van de in de lopende grondexploitaties geplande volumina.

Voor het doorrekenen van het scenario van de vastgoedcrisis heeft de gemeente gegevens aange-
leverd van de te verwachten inkomsten en uitgaven van vastgoedprojecten voor de komende vijf
jaar, waarin ook onderscheid is gemaakt tussen de geplande inkomsten en uitgaven aan woningen
en inkomsten en uitgaven aan niet-woningen. De gemeente Zoetermeer geeft als toelichting op

deze gegevens aan dat bij de te verwachten inkomsten en uitgaven van vastgoedprojecten al reke-

16 In dit onderzocek is erfpacht buiten beschouwing gelaten vanwege het relatief te verwaarlozen effect
gedurende de stresstest ten gevolge van de vastgoedcrisis. De looptijd van een canon bedraagt namelijk
vijftig jaar, zodat slechts gemiddeld twee procent van de canons jaatlijks afloopt. Ook is het effect op de
huurinkomsten van gebouwen die de gemeente aan derden verhuurt buiten beschouwing gelaten, omdat
dit vaak specificke gebouwen betreffen (zoals bibliotheken). Tot slot is ook het effect van de WOZ-
waarde op de uitkeringsfactor uit het gemeentefonds buiten beschouwing gelaten.

7 Deloitte maakt een illustratieve berekening aan de hand van een voorbeeld. Aanvankelijk is de verkoop-
prijs van een woning € 300.000 (incl. bouwkosten en grondprijs). De bouwkosten bedragen € 150.000,
wat na verrekening van de BTW (19 procent over bouwkosten en grond) resulteert in een grondwaarde
van € 102.000. Als de woningprijs met 5 procent daalt (€ 285.000) en de bouwkosten met 2 procent dalen
(€ 147.000) dan daalt de grondwaarde met 10 procent (€ 92.500). De hefboomwerking is in dit voorbeeld
dus een factor 2.
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ning is gehouden met een bepaalde prijsontwikkeling voor woningen en voor niet-woningen in
de komende vijf jaar. Bovendien heeft de gemeente een kostenindex voor de te verwachten uit-
gaven gehanteerd. Om het effect van de onderzochte vastgoedcrisis zo zuiver mogelijk te bepalen

is voor deze prijsontwikkeling en kostenindex gecorrigeerd.

In het crisisscenario dalen de inkomsten door een prijsdaling en een vraaguitval. Een prijsdaling
(Ap,) van 6 procent en een vraaguitval (Aq t) van 25 procent leiden bij een hefboom (h) van 2 tot
een inkomsten (I(t)), die 66 procent is van de verwachte inkomsten (VI(t)). In formule-vorm ziet
dit er als volgt uit:

I(t) = VI(®) X (1 + h X Apy) X (1 + Aqy)

Uit overleg met verschillende gemeenten waarvoor de stresstest is uitgevoerd, komt naar voren
dat in reactie op een vastgoedcrisis er mogelijk een ‘automatische’ beleidsreactie optreedt, die
bestaat uit het vertragen of stilleggen van projecten. De gemeente Zoetermeer heeft aangegeven
dat er bij het vertragen of stilleggen van projecten 90 procent van de kosten van die projecten
bespaard kunnen worden. Volgens de gemeente bedragen de VT A-kosten'® en exploitatickosten
ongeveer 20 procent van de totale kosten. Hierbij wordt door de gemeente verondersteld dat de
helft van deze kosten onvermijdelijk is, zodat 10 procent van de totale kosten overblijft bij het
stilleggen of vertragen van projecten. Een kostendaling van deze omvang is in het model van
Zoetermeer verwerkt. Met deze kostendaling van 90 procent wijkt de gemeente Zoetermeer af
van hetgeen bij de andere steden op dit punt is verondersteld. Bij de andere steden voor wie de
stresstest is uitgevoerd is een kostenreductie van 80 procent verondersteld bij het vertragen of

stilleggen van projecten.

Er wordt verondersteld dat de uitgaven van een grondbedrijf in een jaar athangen van het volume
dat wordt afgezet. Bij een mogelijke kostenreductie (k) van 90 procent bij het vertragen of stil-
leggen van projecten, veranderen de uitgaven (U(t)) met de vastgoedcrisis als volgt ten opzichte
van de verwachte uitgaven (VU(t)):

U(t) =vUu(e) x [(1 - Aqe) + (Age X 1 - k)]

Daarnaast is een scenario doorgerekend waarbij er geen sprake is van het stilleggen of vertragen
van projecten en er derhalve ook geen daling in de kosten van de grondexploitaties wordt gereali-

seerd.

4.4.2 Variaties model

In het model zijn knoppen ingebouwd waarbij een aantal van de bovenstaande aannames kunnen
worden gewijzigd. Zo kan de hoogte van de hefboom worden aangepast en kan de kostenbespa-
ring bij stilleggen van de projecten worden aangepast. Daarnaast kan ook worden aangegeven dat

het ozb-tarief constant blijft in plaats van de reéle opbrengsten.

18 Kosten voor voorbereiding, toezicht en administratie.
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4.5 Coéfficienten Rijksbezuinigingen

Voor de berekening van de effecten van de Rijksbezuinigingen op de gemeentefinancién dient te
worden bepaald welk deel van de Rijksbezuinigingen ten lasten van het Gemeentefonds komt.
Op basis van de Miljoenennota 2012 is op te maken welk deel van de totale rijksuitgaven bij het
Gemeentefonds terecht komt voor de komende vijf jaar. Het relevante deel van de totale rijksuit-
gaven zijn de netto gecorrigeerde rijksuitgaven (NGRU). Een onderdeel van deze NGRU zijn de
uitgaven van de rijksoverheid aan het Gemeentefonds. Dit zijn de uvitgaven van de overheid,

waarbij gecorrigeerd is voor herverdelingseffecten uit de sociale zekerheid en de zorg.

Onderstaande tabel geeft deze percentages per jaat. In de berekening van de effecten wordt ver-

ondersteld dat een Rijksbezuiniging naar rato van deze percentages doorwerkt in het Gemeente-
fonds.

Tabel 4.2 Ontwikkeling deel Gemeentefonds van totale rijksuitgaven (in miljarden euro)

Post Jaar 1 Jaar 2 Jaar 3 Jaar 4 Jaar 5
Totale Rijksuitgaven 242,3 245,3 2534 263,8 269,9
NGRU 92,0 91,5 92,3 94,5 95,0
- Gemeentefonds 18,6 18,3 18,3 18,2 17,8
Deel Gemeentefonds

van totale

rijksuitgaven 7.5% 7.2% 6,9% 6,6% 6,6%

Bron: Miljoenennota (2012).

Vervolgens is de uitkeringsfactor van een specificke gemeente uit het Gemeentefonds van 2010

gehanteerd. Zoetermeer kreeg in 2011 0,67 procent van het totale Gemeentefonds.

Het scenario van de exogene schok van de Rijksbezuinigingen gaat uit van een bezuiniging van
€ 20 miljard die manifest wordt in de jaren t=2 tot en met t=5 en over die jaren gelijk verdeeld
wordt. Deze waarde en verdeling over de jaren zijn als knoppen in het model ingebouwd, en er
kan daarom mee gevariecerd worden. De berekening is cumulatief. Een structurele bezuiniging in
jaar 1 betekent namelijk dat de uitkering uit het Gemeentefonds op een structureel lager niveau

komt te liggen.

4.6 Coéfficienten humanitaire ramp

Net zoals de kosten van een humanitaire ramp op nationaal niveau, is het ook lastig om een in-
schatting te maken van welk deel van de kosten voor rekening van de gemeente komen. In het
model is een knop opgenomen waar kon worden aangegeven wat het percentage van de kosten is

dat voor rekening van de gemeente komt.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



STRESSTEST GEMEENTE ZOETERMEER 21

5 Financiele uitgangspositie Zoetermeer

Wat is de huidige financiéle positie van de gemeente Zoetermeer? Wat zijn voor de stresstest de
belangtijkste posten op de balans en de resultatenrekeningen? Dit hoofdstuk geeft een schets van
de financiéle uitgangspositie van Zoctermeer. Allercerst zijn enige algemene kenmerken van de

gemeente beschreven. Vervolgens zijn enkele financiéle indicatoren gepresenteerd.

5.1 Algemene kenmerken Zoetermeer

De gemeente Zoetermeer had op 1 januari 2011 een bevolking 121.911 inwoners. Qua inwoners-
aantallen was het daarmee de 19¢ gemeente van Nederland. Het aandeel jongeren in de bevolking
ligt onder het gemiddelde van de vijftig grootste steden van Nederland. Bovendien heeft de ge-
meente met name in de leeftijdsklasse 15-29 een negatief migratiesaldo over de laatste jaren. 50,9
procent van de bevolking van Zoetermeer maakt deel uit van de beroepsbevolking, wat aanzien-
lijk hoger is dan het landelijke gemiddelde van 46,9 procent. Het aantal mensen in de bijstand is
2,3 procent van de bevolking, wat net boven het landelijke gemiddelde van 2,1 procent is. Dit is
vergelijkbaar met de gemeente Breda, maar lager dan de steden Den Haag, Rotterdam en Am-
sterdam. Het werkloosheidspercentage is 4,7 procent, wat niet alleen lager is dan het landelijke
werkloosheidspercentage van 5,4 procent in 2011, maar ook de achtste plek van de grote steden,
vergelijkbaar met de gemeenten Amersfoort en Ede.

Tabel 5.1 Algemene kenmerken gemeente Zoetermeer

Indicator Waarde
Aantal inwoners 121.911
Beroepsbevolking 62.000
Werkloze personen 2.914
Werkloosheid (%) 4,7%
Aantal mensen in de bijstand 2.840
% mensen in de bijstand/bevolking 2.33%
Gemiddeld besteedbaar inkomen per persoon € 15.600
Waarde huizen € 11,2 miljard
Gemiddelde woningwaarde € 209.000

* Aantal inwoners en aantal mensen in de bijstand in januari 2011.
Bron: CBS (2012)

Het aantal hoogopgeleiden als percentage van de beroepsbevolking is in Zoetermeer volgens de
Atlas voor gemeenten onder het landelijk gemiddelde. De stad scoort 29¢ van de vijftig grootste
steden, opgenomen in deze rangschikking. Op de algemene sociaaleconomische index komt de
gemeente Zoetermeer als 9¢ naar voren, tussen Den Bosch en Alkmaar. Deze index is onder
andere gebaseerd op het aantal mensen in de bijstand, werkloosheid, opleidingsniveau en het

aantal banen per duizend inwoners.
Het gemiddelde besteedbaar inkomen per persoon in Zoetermeer is € 15.600. Dit ligt net als in

de meeste grote steden boven het landelijke gemiddelde van € 14.800 en is vergelijkbaar met

gemeenten als Breda en Amsterdam.
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De totale woningwaarde in de gemeente Zoetermeer bedraagt € 11,2 miljard. De gemiddelde
woningwaarde is met € 209.000 behootlijk lager dan het gemiddelde in Nederland van € 237.000.
Dit is aanmerkelijk hoger dan een andere Zuid-Hollandse stad, Delft, waar de gemiddelde wo-
ningwaarde € 195.000 is. Volgens de woonaantrekkelijkheidsindex van de Atlas voor Gemeenten

heeft Zoetermeer de vijfentwintigste positie, tussen Oss en Hilversum.

5.2 Financiéle indicatoren Zoetermeer

De onderstaande tabellen schetsen een algemeen beeld van de structuur van de gemeentefinanci-
én in het basisjaar. Het basisjaar van de baten- en lastenrekening is 2011. Dit geldt ook voor de

balans.

De baten en lasten na bestemming van de gemeente Zoetermeer bedroegen in het basisjaar € 404
miljoen. Het positief resultaat in 2011 was 0,33 procent van de totale inkomsten, oftewel € 1,3
miljoen. Tabel 5.2 toont verder enkele belangrijkste posten van de jaarrekening. De tabel laat zien
dat 30,6% van de baten uit het gemeentefonds afkomstig is. De post bouwgrondexploitatie is
zowel voor baten als voor de lasten een belangtrijke post. De voor dit onderzoek belangrijke post
uitkeringen is, vormt met 10,6% ook een groot deel van de lasten. De inkomsten uit het Rijk

voor uitkeringen bedraagt 8,1% van de totale inkomsten.

Tabel 5.2 Belangrijkste posten uit de baten- en lastenrekening van 2011 uitgelicht.

Indicator Waarde
Totale lasten € 402,5 miljoen
- bouwgrondexploitatie 13,5%
- uitkeringen 10,6%
- wegen, straten en pleinen 7,9%
Totale baten € 403,8 miljoen
- gemeentefonds 30,6%
- bouwgrondexploitatie 10,3%
- uitkeringen 8,1%
-ozb 6,6%
Resultaat € 1,3 miljoen
Resultaat/totale lasten 0,33%

Bron: Baten- en lastenrekening gemeente Zoetermeer (2011)

In Tabel 5.3 is een overzicht van de balans van de gemeente Zoetermeer in 2011. In de gemeente
bestaat 71 procent van het totale vermogen uit het eigen vermogen. Dit is ten opzichte van ande-
re gemeenten relatief groot. Het grootste deel, ongeveer € 220 miljoen, van het eigen vermogen is
opgebouwd uit bestemmingsreserves. De post algemene reserves, die bij de gemeente Zoeter-
meer ruim € 27 miljoen bedraagt, is een van de componenten van de weerstandscapaciteit en
geeft de middelen en mogelijkheden aan waarover de gemeente kan beschikken om niet begrote

kosten te dekken.
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Tabel 5.3 Opverzicht balans gemeente Zoetermeer ultimo 2011 (in miljoenen €)
Vaste activa 280,2 | Eigen vermorgen 248,0
Immaterieel 0,0 Algemene reserves 27,2
Materieel 259,5 (overige) Bestemmingsreserves 219,5
Financieel 20,7 Resultaat 1,3
Viottende activa 67,7 | Vreemd vermogen 99,9
Voorraden 20,1 Voorzieningen 21,4
Uitzettingen 22,7 Vaste schulden 22,2
Overlopende activa 24,8 Vlottende passiva:
Kortlopende schulden 32,7
Overlopende passiva 23,5
Totaal 347,9 Totaal 347,9

Bron: Balans gemeente Zoetermeer 2011
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6 Effecten modelberekeningen

Dit hoofdstuk beschrijft de resultaten van de exogene schokken op de financi€le positie van de
gemeente Zoctermeer. Allereerst zijn de effecten van de financiéle crisis weergegeven, waarbij
onderscheid is gemaakt tussen verschillende varianten van het model. Vervolgens is eenzelfde

exercitie gedaan voor de andere exogene schokken en een combinatie van schokken.

De in dit hoofdstuk gepresenteerde effecten zijn de bedragen waarmee in een crisisscenario de
financién van de gemeente verslechteren ten opzichte van de financién van de gemeente in het
basisscenario. Het basisscenario is het scenario zonder crisis, en waarbij wordt uitgegaan van de
huidige financiéle positie van de gemeente. Een negatief effect in een jaar moet derhalve gezien
worden als het bedrag waarmee de financiéle positie van de gemeente in een crisisscenario ver-
slechtert bij het uitblijven van een beleidsreactie gericht op het opvangen of mitigeren van deze

effecten.

Naast de effecten in euro’s per jaar zijn ook de cumulatieve effecten over de hele periode van vijf

weergegeven.

6.1 Financiéle crisis

De resultaten van de modelberekeningen van het scenario van de financiéle crisis zijn in Tabel 6.1
weergegeven. De cijfers in de tabel geven het netto effect weer op de financién van de gemeente

Zoctermeer ten opzichte van de financiéle positie in het basisscenatio.

Het eerste effect dat in de tabel wordt gepresenteerd, is het effect van een geisoleerde schok van
de lange rente, waarbij het effect van inflatie, default op leningen en aanspraak op garantiestellin-
gen niet zijn meegenomen. Af te lezen is dat dit een negatief effect heeft dat oploopt van € 0,5
miljoen in jaar 2 tot € 1,3 miljoen in de jaren 3 tot en met 5. In jaar 1 is er nog geen effect, omdat
er niets wordt hergefinancierd. Het cumulatieve negatieve effect van de schok over vijf jaar is
€ 4,5 miljoen, wat overeenkomt met een jaarlijks gemiddeld negatief effect van € 0,9 miljoen ten

opzichte van het basisscenario.

Het tweede effect is het effect van een geisoleerde schok van de inflatie. Omdat het saldo van de
rentebaten, rentelasten en afschrijvingen netto een last vormen voor de gemeente, en deze met
een stijgende inflatie in reéle waarde afneemt, heeft een hogere inflatie een positief effect op de
gemeentefinancién. Deze bedraagt gemiddeld € 1,0 miljoen per jaar. Hierbij wordt wel expliciet
verondersteld dat alle overige lasten en baten meegroeien met de inflatie. Als de renteschok ge-
paard gaat met oplopende inflatie en de reéle rente daardoor constant blijft, wordt het negatieve
effect van de renteschok geheel geneutraliseerd door het positieve effect van de inflatieschok,
aangezien het positieve effect van de inflatieschok een fractie groter is dan het negatieve effect

van de renteschok.
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Tabel 6.1 Effecten renteschok

Cumulatief Gemiddeld
Jaar 1 Jaar 2 Jaar 3 Jaar 4 Jaar 5 per jaar
(t=1 t/m 5) (t=1 t/m 5)

Scenario van de financiéle crisis
Lange rente (%) 4,0 6,5 9,0 9,0 6,5

Inflatie (%) 2,0 45 7,0 7,0 4,5

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

Lange rente 0,0 -0,5 -1,3 -1,3 -1,3 -4,5 -0,9
Inflatie 0,0 0,3 1,0 1,6 1,9 4.8 1,0

SEO Economisch Onderzoek (2012)

Tabel 6.2 toont de effecten van variaties in het model waarmee in een financiéle crisis ook bere-
kend kan worden wat de financiéle gevolgen zijn voor de gemeente Zoetermeer als er aanspraak
wordt gedaan op de door de gemeente afgegeven garanties. Ter illustratie van de effecten hiervan
zijn deze subvariabelen op 0,2 procent per jaar gezet. De eerste variatie betreft een default op
leningen als gevolg van de rentestijging. Dit maakt het cumulatieve negatieve effect van de rente-
schok € 4,7 miljoen, wat overeenkomt met een jaarlijks gemiddeld negatief effect van € 0,9 mil-

joen ten opzichte van het basisscenario.

Indien de renteschok gepaard gaat met jaatlijks 0,2 procent aanspraak op de WSW garantie wordt
het cumulatieve negatieve effect op de gemeentefinancién € 5,1 miljoen ten opzichte van het
basisscenario. Indien de renteschok gepaard gaat met jaarlijks 0,2 procent aanspraak op de WEW
garantie wordt het cumulatieve negatieve effect op de gemeentefinancién € 5,6 miljoen ten op-
zichte van het basisscenatio. Tot slot bedraagt het negatieve cumulatieve negatieve effect van een
renteschok die gepaard gaat met jaarlijks 0,2 procent aanspraak op de overige garanties € 6,4

miljoen ten opzichte van het basisscenario.
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Tabel 6.2 Illustratieve effecten additionele variabelen financiéle crisis

Cumulatief Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 per jaar
(t=1t/m5) (t=1t/m5)

Scenario van de financiéle crisis
Lange rente (%) 4,0 6,5 9,0 9,0 6,5

Inflatie (%) 2,0 4,5 7,0 7,0 4,5

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

Lange Rente

+0,2% default 0,0 0,6 -1.4 -1.4 -1.4 -4,7 -0,9

Lange Rente
+ 0,2% aanspraak WSW garan- 0,0 0,6 14 1,5 1,5 5,1 -1,0
tie

Lange Rente
+ 0,2% aanspraak WEW garan- 0,0 -0,7 1,5 -1,6 1,7 -5,6 1,1
tie

Lange Rente

+0,2% aanspraak overige -0,4 -0,9 1,7 1,7 1,7 -6,4 -1,3
garanties

SEO Economisch Onderzoek (2012)

6.2 Sociaaleconomische crisis

De resultaten van de modelberekeningen van het scenario van de sociaaleconomische crisis zijn
in Tabel 6.3 weergegeven. Het eerste effect dat wordt weergegeven is het effect van de gemodel-
leerde teruglopende economische groei. Het cumulatieve negatieve effect over de periode van vijf
jaar hiervan is € 1,1 miljoen, wat overeen komt met een gemiddeld jaarlijks negatief effect van

€ 0,2 miljoen ten opzichte van het basisscenario.

De tabel toont vervolgens twee varianten van het effect van de exogene schok van de gemodel-
leerde oplopende werkloosheid. In beide varianten wordt de toename van het aantal bijstandsge-
rechtigden geschat via de CPB-formule (zie hoofdstuk vier). Het verschil tussen de effecten van
de eerste en tweede variant betreft de wijze waarop de inkomsten van de gemeente ter dekking
van het I-deel van de WWB reageren op een toename van het aantal mensen in de bijstand. In de
eerste variant bewegen de inkomsten direct mee met de stijging van het aantal bijstandgerechtig-

den; in de tweede variant gebeurt dat met een vertraging van een jaar.

Het cumulatieve negatieve effect van de exogene schok van de werkloosheid bedraagt in de eer-
ste variant € 8,6 miljoen, wat neerkomt op gemiddeld € 1,7 miljoen per jaar ten opzichte van het
basisscenatio. Het cumulatieve negatieve effect van de exogene schok is groter in de tweede vari-
ant, omdat de inkomsten van de gemeente met een jaar vertraging stijgen. Het cumulatieve nega-
tieve effect is in deze variant € 17,7 miljoen, wat neerkomt op cen jaarlijks gemiddeld negatief

effect van € 3,5 miljoen ten opzichte van het basisscenario. De sociaaleconomische crisis, dus
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beide schokken tezamen, heeft een cumulatief negatief effect van € 18,7 miljoen ten opzichte van

het basisscenatrio.

Tabel 6.3 Effecten sociaaleconomische crisis

Cumulatief  Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 per jaar
(t=1 t/m 5) (t=1 t/m 5)

Scenario van de sociaaleconomische crisis

Economische groei (nationaal, in

%) -3,35 -0,25 0,25 0,55 1,25

Werkloosheid (nationaal, in %) 7.0 9,2 10,2 10,6 10,4

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

Economische groei -0,1 0,2 0,2 0,3 0,3 -1,1 0,2
Werkloosheid, 0.b.v. inkomsten I-
. -0,1 -0,6 -1,6 -2,8 -3,5 -8,6 -1,7
deel zonder time-lag
Werkloosheid, o0.b.v. inkomsten I-
. -0,2 2,1 -4.1 -6,0 -5,2 -17,7 -3,5
deel via t-1
Prognose groei aantal bijstandge-
11 105 175 221 121 632 126

rechtigden

SEO Economisch Onderzoek (2012)

6.3 Vastgoedcrisis

Voor de vastgoedcrisis zijn meerdere varianten doorgerekend waarvan de effecten zijn weergege-
ven in tabel 6.4. Het geisoleerde effect van dalende ozb-inkomsten bij gelijkblijvende tarieven zal
pas in jaar drie neerslaan in de gemeentefinancién. Het cumulatieve effect van de drie resterende
jaren is met € 4,6 miljoen evengoed fors te noemen. Dit effect is in de overige berekeningen niet

meegenomen.

Voor het berekenen van het effect van het crisisscenario op de grondexploitatie zijn meerdere
varianten van het model doorgerekend. De berekende effecten zijn ten opzichte van het basis-
scenatio van het grondbedrijf, zoals door de gemeente aan SEO beschikbaar is gesteld. Bij de
verschillende varianten is steeds onderscheid gemaakt tussen het effect zonder hefboom (variant
a) en met een hefboomwerking van de ptijzen van woningen/niet-woning op de ptijs van grond

ter grootte van een factor 2 (variant b).

Varianten la en 1b geven het geisoleerde effect van een prijsdaling van woningen en niet-
woningen weer (dus zonder volumedaling en uitgavendaling). Het cumulatieve negatieve effect
van een prijsdaling zonder hefboom is € 19,0 miljoen ten opzichte van het basisscenario. Wan-
neer de grondprijs met een hefboom van een factor 2 ten opzichte van de woningprijs reageert,

verdubbelt dit negatieve effect. Dit is zichtbaar in de variant 1b.

In de varianten 2a en 2b is uitgegaan van een prijsdaling in combinatie met een volumedaling

(maar zonder uitgavendaling). Het negatieve effect is in beide gevallen fors: zonder hefboom
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bedraagt het cumulatieve negatieve effect € 46,2 miljoen ten opzichte van het basisscenario, en

met een hefboom € 59,6 miljoen.

In de varianten 3a en 3b is uitgegaan van een combinatie van prijsdaling, volumedaling en kosten-
reductie van het grondbedrijf. De uitgavendaling van het grondbedrijf heeft een grote invloed op
de omvang van het effect van de vastgoedcrisis. Indien er geen hefboom wordt verondersteld,
bedraagt het cumulatieve negatieve effect € 20,4 miljoen ten opzichte van het basisscenario. In-
dien er een hefboom van een factor 2 wordt verondersteld, bedraagt het cumulatieve negatieve

effect € 33,9 miljoen ten opzichte van het basisscenario.

Tabel 6.4 Effecten vastgoedcrisis
Cumulatief Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 (t=1 t/m 5) per jaar
(t=1 t/m5)
Scenario van de vastgoedcrisis
Prijsontwikkeling wonen 94 88 84 80 76
Ontwikkeling volume wonen 75 75 75 75 75
Prijsontwikkeling niet-wonen 92 86 80 75 70
Ontwikkeling volume niet-wonen 67 67 67 67 67
Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)
0zB 09 -5 22 -4.6 -1,5*
Grondexploitatie variant 1a:
Prijsdaling zonder hefboom 16 -28 -6,5 41 -4.0 -19,0 -3.8
Grondexploitatie variant 1b:
Prijsdaling met hefboom (2) 32 55 130 81 8.1 -37.9 78
Grondexploitatie variant 2a:
Combinatie prijsdaling zonder 77 -8,1 -15,1 -8,1 7.2 46,2 9,2

hefboom + volumedaling

Grondexploitatie variant 2b: Com-

binatie prijsdaling met hefboom (2) 88 -10,1 196 -11,0 -10,1 -59,6 -11,9
+ volumedaling

Grondexploitatie variant 3a:

Combinatie prijsdaling zonder

hefboom + volumedaling + uitga- 02 7 94 44 47 -204 41
vendaling (90%)
Grondexploitatie variant 3b: Com-
binatie prijsdaling met hefboom (2)
-1,3 3,7  -139 7.4 -7,5 -33,9 -6,8

+ volumedaling + uitgavendaling
(90%)

* Dit geeft het gemiddelde effect van de jaren waarin de crisis effect heeft (3 jaar in dit geval)

SEO Economisch Onderzoek (2012)
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6.4 Rijksbezuiniging

Tabel 6.5 toont het effect van € 20 miljard aan Rijksbezuinigingen, waarbij is aangenomen dat
deze vanaf jaar 2 tot jaar 5 gelijkmatig wordt doorgevoerd. De effecten hiervan op de gemeente-
financién zijn groot: het jaarlijks gemiddelde negatieve effect is € 4,6 miljoen ten opzichte van het
basisscenario. Dit effect kan groter worden als de bezuinigingen meer naar voren worden gehaald

of in omvang toenemen.

Tabel 6.6 Effecten Rijksbezuiniging

Cumulatief Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 per jaar
(t=1t/m 5) (t=1t/m 5)

Scenario van de Rijksbezuiniging

Rijksbezuiniging = € 20 mrd vanaf t=0 0 25% 25% 25% 25%

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

0 -2,4 -4,7 -6,9 -9,2 -23,2 -4,6

SEO Economisch Onderzoek (2012)

6.5 Humanitaire ramp

In Tabel 6.6 worden de resultaten van de simulatie van het scenario van de humanitaire ramp
gepresenteerd. Er zijn hiervan twee varianten doorgerekend; een variant waar de gemeente 10
procent de kosten draagt en een variant waar de gemeente 25 procent de kosten draagt. In het
eerste geval bedraagt het gemiddelde jaarlijks negatieve effect € 12,7 miljoen. In het twee geval
bedraagt het gemiddeld jaarlijks negatieve effect € 31,8 miljoen.

Tabel 6.7 Effecten humanitaire ramp

Cumulatief =~ Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 per jaar
(t=1 t/m 5) (t=1 t/m 5)

Scenario van de humanitaire ramp

Rampenbestrijding (€ min) 25 75 75 75 75
Voorzieningen slachtoffers 15 10 10 5 _
(€ min)
Wederopbouw 30 60 60 60 60
(€ min)

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

Variant 1:
10 procent lasten voor gemeente

Variant 2:
25 procent lasten voor gemeente

-7,0 -14,5 -145 140 -135 -63,5 -12,7

-17,5 -36,3 -36,3 -350 -33,8 -158,9 -31,8

SEO Economisch Onderzoek (2012)

6.6 Gecombineerde crisis

Het is goed denkbaar dat meerdere crisisscenario’s zich tegelijkertijd kunnen voordoen. Niet in
de laatste plaats is gezien de huidige omstandigheden een combinatie van een financiéle crisis in

de vorm van een rentestijging, een sociaaleconomische crisis, een vastgoedcrisis en een aanzien-
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lijke Rijksbezuiniging, niet ondenkbaar. Onderstaande tabel toont het effect van die combinatie
van exogene schokken. Bij de sociaaleconomische crisis is daarbij verondersteld dat de inkomsten
voor het I-deel van de WWB met een jaar vertraging meegroeien. Bij de vastgoedcrisis is een
hefboom van factor 2 verondersteld en wordt zowel het effect met en zonder uitgavendaling (80

procent) van het grondbedrijf gepresenteerd.

Het cumulatieve negatieve effect in de variant met een uitgavendaling van het grondbedrijf be-
draagt € 80,3 miljoen, wat neerkomt op een gemiddeld jaarlijks negatief effect van € 16,1 miljoen
ten opzichte van het basisscenario. Het cumulatieve negatieve effect van de variant zonder uitga-
vendaling bij het grondbedsrijf bedraagt € 106,0 miljoen, wat neetkomt op een gemiddeld jaarlijks
negatief effect van € 21,2 miljoen ten opzichte van het basisscenario. Het is in beide scenario’s
een stapeling van de effecten van de verschillende crises, waarbij geen rekening wordt gehouden

met eventuele interactie tussen crises en hun effecten op de gemeentelijke financién.

Tabel 6.8 Effecten combinatie van crises

Cumulatief =~ Gemiddeld
Jaar1 Jaar2 Jaar3 Jaar4 Jaar5 per jaar
(t=1t/m5) (t=1t/m5)

Gecombineerde crisis:
Exogene schok rente, economische groei, werkloosheid, prijs en volume vastgoed en Rijksbezuiniging

Effecten (verandering in miljoen €’s t.o.v. basisscenario)

Lange rente 0,0 -0,5 -1,3 -1,3 -1,3 -4,5 -0,9

Economische groei -0,1 -0,2 -0,3 -0,3 -0,2 -1,1 -0,2

W(_erkloosheld, 0.b.v. inkomsten I-deel 0.2 2.1 41 6,0 5.2 7.7 35
via t-1

Vastgoed:

Prijsdaling met hefboom, volumedaling, -1,3 -3,7 -13,9 -7,4 -7,5 -33,9 -6,8

uitgavendaling grondbedrijf (80%)

Vastgoed:

Prijsdaling met hefboom, volumedaling, -8,8 -10,1 -196  -11,0 -10,1 -59,6 -11,0

zonder uitgavendaling grondbedrijf

Rijksbezuiniging 0,0 -2,4 -4,7 6,9 92 -23,2 -4,6

Totaa! effect gegombineerde crisis 1.6 9.0 243 219 235 -80.3 16,1

met uitgavendaling

Totaal effect gecombineerde crisis 9.2 153 300 -255 -26.0 -106,0 212

zonder uitgavendaling

SEO Economisch Onderzoek (2012)
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Bijlage — berekening lange termijn effect
vastgoedcrisis

Op verzoek van de gemeente is een uitgebreide berekeningen uitgevoerd van de vastgoedcrisis.
Hierbij worden de netto contante waardes van alle vastgoedprojecten berekend in het geval van
een scenario zonder crisis en een scenario met crisis. In deze berekening wordt niet vooruitge-
blikt op de jaatlijkse effecten in de komende vijf jaar, maar wordt voor elk lopend project van de
gemeente het totaaleffect berekend over de totale looptijd van elk project.

Uitgangspunten

In deze berekening wordt een crisis verondersteld die 5 jaar duurt. De prijzen van woningen en
niet-woningen maken dezelfde ontwikkeling door als de in de hoofdrapportage beschreven vast-
goedcrisis. Vervolgens stijgen de woningprijzen mee met de inflatie. Voor elk project worden de
inkomsten en kosten bepaald gedurende de looptijd van het project in zowel het crisisscenatio als
het basisscenatio. Voor beide scenatio’s worden de kosten en inkomsten voor elk project contant
gemaakt naar het basisjaar. Door deze contant gemaakte inkomsten van ieder project bij elkaar
op te tellen en hetzelfde te doen voor de kosten, kan voor alle vastgoedprojecten de netto con-
tante waarde worden bepaald in het crisisscenario en het basisscenario. Het verschil tussen deze

twee bedragen is dan het totaaleffect van de vastgoedecrisis.

Net als in de stresstestberekening van de vastgoedcrisis wordt er verondersteld dat er als gevolg
van de crisis een ‘automatische’ beleidsreactie optreedt die bestaat uit het vertragen van projecten.
In deze berekening wordt aangenomen dat alle geplande projecten uiteindelijk doorgang vinden.
Omdat het effect van de crisis over de totale looptijd van het project wordt bepaald, dient er ook
een variabele te worden opgenomen voor de gemiddelde duur voor het stilleggen van projecten.
In de jaren waarin de projecten stilliggen loopt een deel van de kosten door. Ook in deze bereke-

ning wordt er uitgegaan van een kostenreductie van 90%.
Bepaling

De duur van de vertraging is uitgedrukt in x aantal jaar. Een deel van de projecten, «, wordt
stilgelegd. Dit deel is gelijk aan de volumedaling tijdens crisis. Van de stilgelegde projecten loopt
tijdens de periode van vertraging een percentage f van de kosten door. De kosten en inkomsten
van de vastgoedprojecten in jaar ¢t bedragen respectievelijk ¢; en i;. Kosten en inkomsten in de

toekomst moeten worden verdisconteert met een constante discontovoet 8.

Basissscenario

Zonder crisis is het netto resultaat de totale inkomsten I,
t
[ =i+ 8i, + 8%+ -+ 871, = Z 51
i=1

minus de totale kosten C,
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C=c;+6c, +68%3++67 ¢, = Z si-1e,
i=1

Merk op dat hierbij verondersteld is dat de laatste kosten # jaar later vallen dan de laatste inkom-

sten.

Crisisscenario
Tijdens een vastgoedcrisis is initieel verondersteld dat de projecten voortgang vinden zoals ge-
pland. Wel zullen de (verwachte) inkomsten naar beneden worden bijgesteld met een factor,

ft < 1. De inkomsten zijn nu als volgt te berekenen.
t

[= fuls + fo80, + fu6% + 4,6, = ) 87 fiy

i=1
En het verschil in inkomsten is te stellen op:

t
I-T=1~f)i+ A~ f)8i+ (1~ f3)6%5 + -+ (1~ f)§ i, = 2(1 — )81

Vervolgens kan als aanname gelden dat, vanwege een vastgoedcrisis, besloten wordt om een
project uit te stellen totdat de vastgoedprijzen weer groeien. Projecten waar nog geen kosten voor
gemaakt zijn worden buiten beschouwing gelaten, voor het overige wordt een deel van de pro-
jecten, a, stilgelegd voor een x aantal jaar om daarna in het oorspronkelijke tempo doorontwik-
keld te worden. In de jaren waarin het project stilligt, loopt een deel van de kosten door. Er
wordt aangenomen dat de kosten kunnen worden gereduceerd met een factor 1-£3, zodat er een
deel S van de kosten nog dootloopt. Merk op dat beide factoren alleen waarden tussen nul en één

aan kunnen nemen, oftewel: 0 < a,f < 1. De kosten van het project worden dan:
t+n
alf(c, +8c, + -+ 8% te,) + 6%, + 8 ey + o+ 5V 1+ (1 - a)z 51
i=1

¢

t+n t+n

X
af Z S+ a Z SH e+ (1—a) Z 5§ 1¢;
=1 i=1 i=1

Een deel a van de inkomsten van de projecten worden nu ook pas x jaar later gerealiseerd, zo-
dat:

¢
[ = a(6*frsrly + 6" fryn8ip + -+ 81 i) + (1 — a)z Ly

=1

t t
f= az S+ (1— @) 2 S,
=1 i=1

Het effect van de vastgoedcrisis, E, kan worden uitgelegd als de inkomsten minus de kosten in
het basispad verminderd met de inkomsten minus de kosten tijdens een crisis. De onderstaande
vergelijking laat zien dat dit op hetzelfde neerkomt als het crisiseffect (verschil tussen basispad en

crisis) van de inkomsten minus het crisiseffect van de vitgaven.
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E=U-0)—-(-8)=0-D)-(c-0)

Het crisiseffect van de uitgaven, (€ — ¢), komt hiermee op:

t+n X t+n t+n
Z 857 1¢; — aﬁz 8l +a Z S le+ (1—a) Z 5 1¢
i=1 i=1 i=1 i=1

t+n X t+n t+n X

= az 8¢ — aﬁz 8571 + as”® Z 5| =|a(1 - 6")2 5t — aﬂz 51
i=1 i=1 i=1 i=1 i=1

Het crisiseffect van de inkomsten, (I —I), komt hiermee op:

t t t t
> ot - [“Z FH I i+ (L= @) ) 87 iy = | Y 1= (1 = @)y = a6 18
i=1 i=1 i=1

i=1

Resultaten

Voor de vastgoedctisis zijn meerdere varianten doorgerekend waarvan de effecten zijn weergege-
ven in de onderstaande tabel. Er is uitgegaan van een variantiec met een kostenreductie van 90%
op stilgelegde projecten en een variant zonder kostenreductie. Daarnaast is er onderscheid ge-
maakt tussen het vertragen van projecten voor een periode van drie jaar, vijf jaar, zeven jaar en
het helemaal niet vertragen van projecten. De constante discontovoet is op 1 gezet, aangezien bij
de effectbepaling enkel gekeken is naar een verschil in de te verwachten cashflow. Er vindt in

deze berekening dus geen afwaardering plaats van tockomstige cashflows.!”

De gemeente Zoetermeer heeft in de door hen aangeleverde rekening gehouden met een zekere
prijsontwikkeling voor woningen en niet-woningen in de komende jaren. Ook heeft de gemeente
rekening gehouden met een kostenindex voor de te verwachten uitgaven aan vastgoedprojecten.
Om het effect van de onderzochte vastgoedcrisis zo zuiver mogelijk te bepalen is vooraf voor
deze prijsontwikkeling en kostenindex gecorrigeerd.

Tabel 6.4 Effecten vastgoedcrisis (in miljoenen €’s t.0.v. basisscenario)

Niet vertragen 3 jaar vertragen 5 jaar vertragen 7 jaar vertragen
Uitgayendaling van 90% 635 72,6 74,7 75,5
op stilgelegde projecten
Geen kostenreductie -63,4 -92,2 -100,5 -105,0

SEO Economisch Onderzoek (2012)

Wanneer alle projecten doorgang vinden en er niet vertraagd wordt, bedraagt het effect van de
vastgoedcrisis € 63,5 miljoen. Uit de tabel is af te lezen dat het vertragen van projecten zorgt er

voor dat de het effect van de crisis groter wordt. De grootste oorzaak hiervan is dat de inkomsten

o In het bij dit onderzock geleverde Excel model is de discontovoet variabel gesteld, i.e. een knop om aan
te draaien’.

SEO ECONOMISCH ONDERZOEK



38 BIJLAGE

teruglopen door de prijsdaling waarmee de vastgoedcrisis gepaard gaat. Het voordeel van het
uitstellen van de kosten, weegt hier niet tegenop. Daarnaast brengt het stilleggen van de projecten

ook kosten met zich mee.

In het geval van een 90% kostenbesparing op stilliggende projecten is de toename van het effect
relatief klein. Bovendien is te zien dat de effecten van een gemiddelde vertraging van drie, vijf of
zeven jaar elkaar weinig ontlopen. Naarmate de crisis tegen een einde loopt wegen de extra kos-
ten die gemaakt worden bij het stilleggen van het project op tegen het voordeel van het later
realiseren van de kosten. Wanneer er geen kostenbesparing kan worden gerealiseerd, loopt het
effect wel duidelijk op naarmate de vertraging groter wordt. Een gemiddelde vertraging van drie
jaar zorgt voor een negatief effect van € 92,2 miljoen euro, terwijl een vertraging van zeven jaar

voor een negatief effect van € 105,0 miljoen zorgt.
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