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Aanpassing in richtlijn geborgde leningen voor beheersing looptijden

WSW is eerder een onderzoek gestart naar renterisico en verval in de WSW-geborgde
leningenportefeuille. Er zijn daartoe meerdere richtingen om dit nader te beheersen verkend, er
hebben klankbordsessies met deelnemers plaatsgevonden en het is uitgebreid besproken in de
Deelnemersraad.

Als één van de uitkomsten van het onderzoek wordt de richtlijn geborgde leningen aangepast:

» Bij een concentratie in de vervalkalender op de WSW-geborgde leningen van 40% of meer in
het looptijdvak van langer dan 30 jaar, is de maximale looptijd tot aan renteherziening voor
nieuwe te borgen leningen dertig jaar.

« Indien een dergelijke concentratie nog niet bereikt is, maar met een nieuw te borgen lening
bereikt zou worden, is de maximale looptijd tot aan renteherziening tevens dertig jaar.

 Indien een corporatie argumenten heeft om hiervan af te wijken kan dit worden voorgelegd
aan WSW. Reden voor een afwijking kan bijvoorbeeld een leningovername vanuit een
taakoverdracht zijn.

Het is dus uitdrukkelijk niet de bedoeling de bestaande leningenportefeuille te gaan
herstructureren om aan het maximum van 40% te gaan voldoen.

De belangrijkste argumenten voor bovenstaande aanpassingen zijn:

«  WSW wil graag meer bewustzijn creéren omtrent hoge concentraties in lange looptijden, om
daarmee de rentegevoeligheid van de marktwaarde van de WSW-geborgde leningen te
beheersen. Bij grote concentraties in langere looptijden stijgt bij een mogelijk toekomstige
rentedaling de marktwaarde van leningen harder, zoals we in het verleden bij Vestia zagen,
waardoor het vereiste kapitaal toeneemt. Dit zou gevolgen kunnen hebben voor de
borgingsruimte in het stelsel. Tevens zouden in zo’n scenario de onderpandratio’s bij een
corporatie eerder knellend worden.

» Bij een egaal gespreide vervalkalender over 50 jaar is de concentratie van verval in de
looptijdbucket > 30 jaar 40% van het schuldrestant. Door het stellen van het maximum op 40%
in de looptijdbucket > 30 jaar wordt dus aangesloten op een dergelijk egaal patroon en wordt een
extra hoge concentratie beperkt.

» Voor de maximale concentratie in verval wordt de liquiditeits-typische vervalkalender ofwel
de vervalkalender van de aflossingsmomenten gehanteerd, omdat dit eenvoudig en herkenbaar is.



Eigenlijk is voor de marktwaarde van de leningen echter het rente-typische verval van belang.
Vandaar dat de beperking voor nieuwe leningen wel toeziet op de maximale rente-typische
looptijd, ofwel de looptijd tot renteherziening.

Naast beheersing van leningen met een looptijd van langer dan 30 jaar, is in algemene zin een
voldoende spreiding in de looptijden van belang. WSW vraagt daarom aandacht om grote pieken
en dalen in de vervalkalender zoveel mogelijk te voorkomen. Corporaties zijn nog steeds in staat
om 50-jaars leningen af te sluiten, maar vanwege mogelijke risico’s voor het stelsel wordt
spreiding van verval belangrijker.

De ingangsdatum van de aanpassing van de richtlijn is gepland voor begin eerste kwartaal 2024.
Daarover vindt nog nadere communicatie plaats.



