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fusies heBBen geen effect 
op De BeDrijfslasten

fusies tussen corporaties zijn aan de orde van de dag sinds de verzelfstandiging van de sector 

halverwege de jaren ‘90. en toch blijken ze geen effect te hebben op de bedrijfslasten. er zijn vele 

andere factoren zijn die de hoogte van en de ontwikkeling in de bedrijfslasten verklaren. en op het punt 

van bedrijfslasten leiden fusies gemiddeld genomen tot schaalvoordelen noch -nadelen. 

DooR MARTIJn vAn DEn bERgE, EDWIn buITElAAR en AnET 
WETERIngS; onDerzoekers Bij het planBureau voor De 
leefomgeving

S
inds de verzelfstandiging van de corporatiesector halverwe-
ge de jaren ‘90 wordt er veel gefuseerd in corporatieland. In 
2010 bestond ruim 40 procent van de corporatiesector uit 
corporaties die tussen 1997 en 2010 betrokken zijn geweest 
bij een fusie. Dit heeft geleid tot een flinke schaalvergroting 

(zie figuur 1). Er zijn verschillende  argumenten die worden aangevoerd 
om over te gaan tot een fusie. Te denken valt aan vergroting van het 
werkgebied, besparing op kosten, risicospreiding, efficiëntieverbete-
ring en professionalisering, onder andere op het gebied van project-
ontwikkeling. Minder expliciet geuite motieven, zoals de ambities van 
individuele bestuurders, kunnen ook een rol spelen. Er is echter nog 
weinig bekend over de effecten van fusies. 

Recente berichtgeving over de kosteneffecten van fusies bij (semi-) 
publieke organisaties als gemeenten, scholen, zorginstellingen en wel-
zijnsorganisaties wekt de indruk dat fusie niet altijd leidt tot kostenbe-
sparing. Sterker nog, er worden eerder negatieve effecten toegeschre-
ven aan fusie. Denk aan recente onderzoeken naar de effecten van 
schaalvergroting op de (financiële) prestaties van gemeenten1 en de 
berichtgeving over de financiële problemen van fors gegroeide onder-
wijsinstellingen, als ROC Zadkine en Amarantis. Met de huidige bezin-
ning op de toekomst van de corporatiesector, zoals onder andere plaats 
zal vinden in het kader van de Parlementaire Enquête Woningcorpora-
ties (in 2013-2014), is er reden te meer om de effecten van fusies tegen 
het licht te houden. Het Planbureau voor de Leefomgeving (PBL) pakte 
dit onderwerp  op door specifiek te kijken naar het effect van fusies op 
de bedrijfslasten van corporaties (Van den Berge, Buitelaar & Weterings 
2013)2. Leiden fusies tot de vaak veronderstelde kostenbesparingen? 
 

Figuur 1 Aantal en omvang woningbouwcorporaties, 1997-2010
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MAkEn FuSIECoRpoRATIES MInDER koSTEn?
Omdat schaalvoordelen vaak worden aangedragen als argument voor 
fusie is het interessant eerst te kijken of er überhaupt een verband 
bestaat tussen de corporatiegrootte en de bedrijfslasten. Daarom heb-
ben we in figuur 2 de variabele bedrijfslasten afgezet tegen de omvang 
van corporaties3. We kijken naar de variabele bedrijfslasten omdat dit 
de lasten zijn waarop corporaties invloed hebben, bijvoorbeeld door 
het benutten van schaalvoordelen. Ook is dit de meest omvattende 
definitie omdat er voor andere lasten grote verschillen bestaan in de 
wijze van boeken. De figuur laat zien dat het verband tussen bedrijfs-
lasten en omvang zeer zwak is. Dit is ook het geval in eerdere jaren. 
Het is dus in het algemeen niet zo dat grotere corporaties een kosten-
voordeel hebben.

Figuur 2 Corporatiegrootte (aantal woongelegenheden) en variabele 

   bedrijfslasten, 2010

Bron: BBSH, bewerking auteurs  

Kijken we specifiek naar gefuseerde corporaties, dan blijken zij gemid-
deld hogere bedrijfslasten per woongelegenheid te hebben dan niet 
gefuseerde corporaties (zie figuur 3). De corporaties die meer dan één 
keer zijn gefuseerd, stijgen daar nog weer bovenuit4. 

Op basis hiervan kan niet worden vastgesteld of de hogere lasten van 
fusiecorporaties zijn toe te schrijven aan fusie. Ten eerste zou het zo 
kunnen zijn dat fusiecorporaties voor de fusie al hogere bedrijfslasten 
hebben. Dan is het verschil in niveau van kosten in figuur 3 niet toe te 
schrijven aan kostenstijgingen als gevolg van fusie, maar aan andere 
corporatiekenmerken die voor de fusie ook al aanwezig waren. Om het 
effect van fusies op bedrijfslasten (zuiver) te kunnen bepalen, is het 
van belang zoveel mogelijk voor andere relevante variabelen die ook 
een effect kunnen hebben op de bedrijfslasten te controleren.
De tweede reden waarom we niet kunnen vaststellen of de hogere las-
ten van fusiecorporaties zijn toe te schrijven aan fusie, is dat er ieder 
jaar opnieuw fusies plaatsvinden. Hierdoor zijn er ieder jaar een tien-
tal corporaties die zich in de eerste jaren na de fusie bevinden en daar-
door relatief hoge bedrijfslasten kunnen hebben als gevolg van organi-
satorische kosten verbonden aan een fusie en de nasleep daarvan. Met 

andere woorden: een mogelijk positief effect van fusie dat na enkele 
jaren optreedt, wordt ondergesneeuwd door nieuwe fusiecorporaties 
die zich bij de fusiegroep voegen. 

Om beide beperkingen te kunnen ondervangen is met paneldata een 
regressieanalyse uitgevoerd waarin het effect van fusie op de bedrijfs-
lasten in zowel het fusiejaar zelf als de daarop volgende jaren wordt 
geschat, gecontroleerd voor andere factoren dan fusie. 

HET EFFECT vAn FuSIES gEMETEn
Uit de literatuur weten we dat het effect van fusie tot 4 jaar na de fusie 
zichtbaar zou moeten zijn en dat het jaar waarin de fusie plaatsvindt, 
gepaard kan gaan met extra organisatorische kosten5. De fusievariabe-
le is daarom gesplitst in drie afzonderlijke variabelen: we onderschei-
den het jaar van fusie, 1-4 jaar na het jaar van fusie en 5 jaar of later na 
de fusie. Het effect van de fusie op de bedrijfslasten zou kunnen ver-
schillen afhankelijk van de kenmerken van de fusie. Sommige corpora-
ties worden min of meer gedwongen samen te gaan vanwege de finan-
ciële positie van één van de fusiepartners. In dat geval zou een fusie 
tot hogere bedrijfslasten kunnen leiden, maar dan vooral vanwege 
ingrepen om het noodlijdende deel weer gezond te krijgen. Om te 
bepalen of er sprake is van een dergelijk effect, is de solvabiliteit 
(eigen vermogen ten opzichte van totaal passiva) van alle bij de fusie 
betrokken corporaties berekend. Daarmee bekijken we of het effect 
van fusie anders is als er minimaal één insolvabele fusiepartner bij de 
fusie betrokken is6. Ook controleren we voor verschillen in de omvang 
van de fusie. Soms neemt een grote corporatie een kleine over en zal 
het effect op de bedrijfslasten van de fusiecorporatie gering zijn. Maar 
in het geval van een min of meer gelijkwaardige fusie mag worden ver-
ondersteld dat de impact op de bedrijfslasten groter is.
Factoren die naast fusie invloed kunnen hebben op de bedrijfslasten 
zijn bijvoorbeeld de bedrijfscultuur, de omvang en aard van het werk-
gebied en de kwaliteit van de woningvoorraad. De ene corporatie heeft 
bijvoorbeeld een lastiger te exploiteren voorraad dan de andere, waar-
door de bedrijfslasten van deze corporatie structureel hoger kunnen 
zijn. Door gebruik te maken van een fixed effects regressiemodel con-
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troleren we voor al dit soort kenmerken van corporaties die gedurende 
de tijdsreeks constant zijn. Zo voorkomen we dat het effect van de 
fusie op de bedrijfslasten eigenlijk verschillen in de uitgangspositie 
van de corporaties weerspiegelen. Ook is er een variabele opgenomen 
die aangeeft in welk jaar de bedrijfslasten zijn gemeten (time fixed 
effects) om te voorkomen dat ontwikkelingen in bedrijfslasten worden 
toegeschreven aan fusies, daar waar ze eigenlijk te maken hebben met 
ontwikkelingen die van toepassing zijn op alle corporaties, zoals ont-
wikkelingen in de economie, uitbreiding van het werkveld in een 
bepaald jaar of veranderingen in dataregistratie. 

Daarnaast hebben we een aantal specifieke corporatiekenmerken 
opgenomen in het model om te controleren voor kenmerken van cor-
poraties die wel veranderen gedurende de tijdsreeks. Zo hebben we de 
omvang van de corporatie (in termen van het aantal woongelegenhe-
den) in elk jaar van de tijdsreeks als een aparte variabele opgenomen, 
omdat de hoogte van de bedrijfslasten hier sterk van afhangt. Verder 
kunnen de bedrijfslasten van een corporatie ook worden beïnvloed 
door het jaarlijks bouwen, slopen, aankopen en verkopen van wonin-
gen. Deze zijn als percentages van de totale voorraad in dat jaar opge-
nomen in het model.  

FuSieS Hebben geen eFFect
Uit de modelresultaten maken we op dat er geen positieve en negatieve 
effecten van fusie zijn, ongeacht de omvang van de fusie (zie tabel 1). 
Ook de financiële positie van de fusiepartners blijkt hier geen invloed 
op te hebben (solvabiliteit). Over het algemeen is de verklaringskracht 
van ons model relatief beperkt. Dit komt omdat de bedrijfslasten van 
corporaties sterk uiteen lopen. Vooral andere factoren op het niveau 
van de corporatie beïnvloeden de bedrijfslasten. 

beleidSimplicatieS 
Al met al kan worden gesteld dat fusies geen effect hebben op de 
bedrijfslasten, maar dat er vele andere factoren zijn die de hoogte van 
en de ontwikkeling in de bedrijfslasten verklaren. Op het punt van 
bedrijfslasten leiden fusies gemiddeld genomen tot schaalvoordelen 
noch -nadelen. Om die reden zouden zowel corporatiebestuurders als 
raden van toezicht met de nodige scepsis moeten kijken naar fusie-
voorstellen waarbij kostenbesparing als argument wordt aangevoerd. 
Tegelijkertijd moet ook de negatieve berichtgeving in de media en de 
politiek worden gerelativeerd; berichten over kostenstijgingen als 
gevolg van fusies en schaalvergroting, zijn niet gegrond. Voorstellen 
om fusies op centraal niveau aan banden te leggen lijken onverstandig. 

Het is  in het algemeen niet zo dat grotere  
corporaties een kostenvoordeel hebben
(Piet den Blanken /Hollandse Hoogte)

acHtergrond 49
tiJdScHriFt VOOR DE volkSHuiSveSting     nummER 6  december 2013



505050 ACHTERgRonD
TIJDSCHRIFT VOOR DE volkSHuISvESTIng     nummER 6  DECEMbER 2013 

In individuele  gevallen kan een fusie wel degelijk kostenvoordelen 
opleveren. Mogelijk gaat er van bepaalde organisatievormen, zoals 
‘kleine organisatievormen binnen een groter geheel’, wel een positief 
effect uit. Daarnaast valt te denken aan voordelen anders dan kosten, 
zoals taakverbreding, en innovatiekracht. Deze outputfactoren maken 
echter geen onderdeel uit van deze studie.  

Meer algemeen zou het goed zijn om eerst meer helderheid te krijgen 
over wat van corporaties verwacht mag worden7. Hier ligt een 
opdracht voor de politiek. Met een scherper ontwerp voor de corpora-
tiesector kunnen daadwerkelijk analyses van de effectiviteit en de effi-
ciëntie van het handelen van woningcorporaties worden gemaakt. Pas 
wanneer die meetlat er is, kunnen de effecten van fusies in hun volle 
omvang worden beoordeeld.
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Tabel 1  modelresultaten effecten op bedrijfslasten
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Alle corporaties

Jaar van fusie 0 0 0 0 0 0 --

1-4 jaar na fusie 0 0 0 0 0 0 0

>4 jaar na fusie 0 0 0 0 0 0 0

Controle 

Omvang corporatie +++ +++ +++

% verkochte wonin-
gen

0 0 0

% aangekochte 
woningen

-- -- --

% gesloopte wonin-
gen

0 0 0

% gebouwde wonin-
gen

0 0 0

Corporatie fixed effects Ja Ja Ja

Time fixed effects Ja Ja Ja

0 = geen effect, + = positief effect, - = negatief effect
+++ p<0.01,  ++ p<0.05,  + p<0.1
--- p<0.01,  -- p<0.05,  - p<0.1
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