
 

 

CONSIDERANS BIJ BELEIDSREGEL I 

 

Artikel 18b lid 2 onder e van het Besluit toegelaten instellingen volkshuisvesting schrijft voor dat de 

beleidsregels van WSW in ieder geval betrekking hebben op de omvang van het risicokapitaal dat 

toereikend wordt geacht om verliezen van de borgingsvoorziening te dekken. Een belangrijk element 

van beleidsregel I is dan ook de toereikendheid van het risicokapitaal van WSW.  

 

De Staat der Nederlanden en de Vereniging van Nederlandse Gemeenten achten het risicokapitaal 

toereikend wanneer de kans dat het risicokapitaal voldoende is om verliezen van WSW te dekken  

99% bedraagt. Een hersteltermijn voor WSW van maximaal tien jaar dient hierbij te worden betrokken. 

Op verschillende elementen van het kapitaalbeleid is niet volledig te bepalen of het risicokapitaal met 

99% zekerheid voldoende is om deze verliezen te dekken. In de opzet, toepassing en beheersing van 

zijn activiteiten spant WSW zich daarom optimaal in om het door de Staat der Nederlanden en de 

Vereniging van Nederlandse Gemeenten gewenste zekerheidsniveau te realiseren. 

 

WSW stelde de hierna volgende beleidsregel I op indachtig deze hoofddoelstelling en zal indachtig 

deze hoofddoelstelling uitvoering geven aan hetgeen bepaald in beleidsregel I.  

 

  



 

 

BELEIDSREGEL I: toereikendheid risicokapitaal van Stichting Waarborgfonds Sociale 

Woningbouw  

 

Artikel 1. Definities  

In deze beleidsregel wordt verstaan onder: 

a. Achtervangovereenkomst: de overeenkomst tussen WSW en de Staat van 6 december 1999, 

zoals mogelijk van tijd tot tijd gewijzigd, als ook iedere overeenkomst tussen WSW en een 

gemeente, waarbij de Staat dan wel de betreffende gemeente zich verplicht, tot meerdere 

zekerheid voor de nakoming van de betalingsverplichtingen van WSW, renteloze leningen aan 

WSW te verstrekken, teneinde te allen tijde liquiditeitstekorten bij WSW te voorkomen. 

b. Beleidsregel II: de beleidsregel kader borging van geldleningen van Deelnemers van WSW. 

c. Beleidsregel III: de beleidsregel overleg en informatieverstrekking van WSW aan de Staat. 

d. Btiv: Besluit toegelaten instellingen volkshuisvesting 2015. 

e. Deelnemer: een Toegelaten Instelling zoals bedoeld in de Woningwet, die als Deelnemer bij 

WSW is geregistreerd conform de voorwaarden van het Reglement van Deelneming. 

f. Deelnemer in Default: een Deelnemer waarvoor geldt dat WSW is aangesproken op ten 

behoeve van die Deelnemer verstrekte borgstellingen of rekening moet houden met een 

aanspraak daarop binnen een periode van één jaar. 

g. Deelnemer niet in Default: een Deelnemer waarvoor niet geldt dat WSW is aangesproken op 

ten behoeve van die Deelnemer verstrekte borgstellingen of rekening moet houden met een 

aanspraak daarop binnen een periode van één jaar. 

h. Gecommitteerd Obligo: het Gecommitteerd Obligo zoals gedefinieerd in artikel 1 van het 

Reglement van Deelneming. 

i. Herfinanciering: herfinanciering zoals gedefinieerd in de Achtervangovereenkomst.  

j. Jaarlijks Obligo: het Jaarlijks Obligo zoals gedefinieerd in artikel 1 van het Reglement van 

Deelneming. 

k. Modelcommissie: de door WSW ingestelde commissie die WSW gevraagd en ongevraagd 

adviseert over de beheersing van kapitaal- en risicomodellen. 

l. Obligolening: een geborgde geldlening in verband met de beschikbaarheid van het 

Gecommitteerd Obligo zoals gedefinieerd in artikel 1 van het Reglement van Deelneming. 

m. Reglement van Deelneming: het reglement van deelneming zoals gedefinieerd in artikel 19 

van de statuten van WSW. 

n. Risicokapitaal: het risicokapitaal zoals omschreven in artikel 4 van deze beleidsregel.  

o. Risicoscore: de risicoscore vastgesteld door WSW op basis van het "Standard & Poor's social 

housing model". 

p. Risicovermogen: de som van de activa van WSW volgens de enkelvoudige jaarrekening, voor 

zover bestaande uit beleggingen in ter beurze genoteerde schuldbrieven en liquide middelen, 

verminderd met de som van passiva, voor zover bestaande uit ‘crediteuren en transitoria’ en 

vreemd vermogen, niet zijnde de voorziening voor verliezen uit borgstelling.  

q. De Staat: de Staat der Nederlanden. 

r. Toegelaten Instelling: een toegelaten instelling zoals bedoeld in de Woningwet.  

s. Vereist Kapitaal: het vereist kapitaal zoals omschreven in artikel 3 van deze beleidsregel. 

t. VNG: de Vereniging Nederlandse van Gemeenten. 

u. WSW: Stichting Waarborgfonds Sociale Woningbouw. 

 
  



 

 

Artikel 2. Bepaling van toereikendheid van het Risicokapitaal van WSW 

1. WSW kan geldleningen borgen wanneer het Risicokapitaal toereikend is om verliezen van 

WSW te dekken.  

2. Er is sprake van toereikendheid wanneer het Risicokapitaal zoals bedoeld in artikel 4 van deze 

beleidsregel gelijk is aan of groter is dan het Vereist Kapitaal zoals bedoeld in artikel 3 van deze 

beleidsregel. 

3. WSW beoordeelt jaarlijks, uiterlijk op 1 december van het betreffende jaar, de toereikendheid 

van het Risicokapitaal op basis van de meest recente jaarrekening van Deelnemers. 

4. In aanvulling op hetgeen bepaald in lid 3 van dit artikel beoordeelt WSW de toereikendheid van 

het Risicokapitaal binnen drie maanden nadat WSW een Deelnemer aanmerkt als Deelnemer in 

Default. 

 

Artikel 3. Vereist kapitaal 

1. Het Vereist Kapitaal bestaat uit (i) een inschatting van de verwachte en onverwachte verliezen 

voor Deelnemers in Default en (ii) een inschatting van de verwachte en onverwachte verliezen 

voor Deelnemers niet in Default, gedurende een periode van één jaar. 

2. Voor Deelnemers in Default bestaan de verwachte verliezen uit de omvang van de getroffen 

voorziening. Voor de onzekerheid van de toereikendheid van deze voorziening wordt een 

inschatting gemaakt, het onverwachte verlies voor Deelnemers in Default.  

3. De verwachte verliezen van Deelnemers niet in Default worden bepaald op basis van (i) de 

kans dat WSW wordt aangesproken op verstrekte borgstellingen, de zogenaamde Probability of 

Default (PD), vermenigvuldigd met (ii) de omvang van het verlies bij een aanspraak, de 

zogenaamde Loss Given Default (LGD) in relatie tot (iii) de marktwaarde van de aanspraak, de 

zogenaamde Exposure at Default (EAD). 

4. WSW bepaalt de PD op basis van de Risicoscore van de Deelnemer. 

5. WSW stelt de EAD per geldlening vast op basis van de marktwaarde van de geborgde 

geldleningen. Deze wordt gedreven door de resterende nominale schuld, de marktrente, de 

rente-typische looptijden en het soort geborgde geldlening. 

6. WSW stelt de LGD vast op basis van de verhouding van de EAD tot de marktwaarde in 

verhuurde staat van het onderpand zoals bedoeld in het Reglement van Deelneming, 

gecorrigeerd voor de situatie (i) van discontinuïteit van de Deelnemer, (ii) de effecten van een 

economische neergang en (iii) met de toepassing van een vloer. 

7. WSW baseert de berekening van het onverwacht verlies van Deelnemers niet in Default op de 

Basel-formule, waarbij WSW een betrouwbaarheidsinterval van 99% hanteert. Hierbij past 

WSW een correctie toe om het idiosyncratisch risico van de portefeuille te reflecteren en om 

rekening te houden met de aanwezigheid van Deelnemers met een relatief grote blootstelling.  

 

Artikel 4. Risicokapitaal 

1. Het Risicokapitaal is een inschatting van de omvang van de middelen die WSW ter beschikking 

heeft om verwachte en onverwachte verliezen op te vangen. 

2. Het Risicokapitaal bestaat uit (i) het Risicovermogen, (ii) het maximaal Jaarlijks Obligo dat 

Deelnemers gedurende een kalenderjaar aan WSW verschuldigd zijn (iii) het Gecommitteerd 

Obligo en, wanneer WSW in herstel is zoals bedoeld in artikel 5 van deze beleidsregel, (iv) het 

maximaal Jaarlijks Obligo gedurende de herstelperiode. 

3. Het Gecommitteerd Obligo en het maximaal Jaarlijks Obligo worden in de berekening van het 

Risicokapitaal meegenomen met een afslag voor mogelijke niet beschikbaarheid. 

4. WSW stelt jaarlijks de hoogte van de afslagen voor mogelijke niet beschikbaarheid vast, zoals 

bedoeld in lid 3 van dit artikel. 

 
  



 

 

Artikel 5. WSW in herstel  

1. Wanneer uit de beoordeling door WSW zoals bedoeld in artikel 2 lid 3 en lid 4 van deze 

beleidsregel volgt dat het Risicokapitaal niet toereikend is en WSW binnen een termijn van zes 

weken en vervolgens jaarlijks aan de Staat en VNG inzichtelijk maakt dat het Risicokapitaal in 

maximaal tien jaar na de eerst gebleken ontoereikendheid wel weer toereikend zal zijn, is WSW 

in herstel. 

2. Wanneer de situatie als bedoeld in lid 1 van dit artikel zich voordoet mag WSW, in uitzondering 

op artikel 2 lid 1 van deze beleidsregel geldleningen borgen, zoals dat zou mogen wanneer het 

Risicokapitaal wel toereikend zou zijn. 

3. De toereikendheid van het Risicokapitaal in herstel zoals bedoeld in lid 1 van dit artikel wordt 

bepaald door (i) de omvang van het Risicovermogen (ii) het maximaal Jaarlijks Obligo in het 

kalenderjaar waarop WSW in herstel raakt en voor de periode van de tien hierop volgende 

volledige kalenderjaren en (iii) het Gecommitteerd Obligo toe te rekenen aan het Risicokapitaal, 

zoals omschreven in artikel 6 van deze beleidsregel.  

4. WSW zal in de situatie zoals bedoeld in lid 1 van dit artikel het maximaal Jaarlijks Obligo innen, 

in overeenstemming met de afspraken zoals vastgelegd in het Reglement van Deelneming, 

waarmee herstel van de toereikendheid van het Risicokapitaal, binnen de termijn van tien jaar 

genoemd in lid 1 van dit artikel beoogd wordt.  

 

Artikel 6. Risicokapitaal ontoereikend  

1. Wanneer WSW naar het oordeel van de Staat op enig moment niet voldoet aan hetgeen 

bepaald in artikel 2 lid 2 en artikel 5 lid 1 van deze beleidsregel, zal de Staat WSW hiervan op 

de hoogte stellen in de vorm van een aangetekend schrijven. 

2. Wanneer de situatie als bedoeld in lid 1 van dit artikel zich voordoet mag WSW geen 

geldleningen meer borgen.  

3. In overeenstemming met artikel 9 lid 3 sub a van de Achtervangovereenkomst kan WSW in 

afwijking van lid 2 van dit artikel nieuwe geldleningen borgen voor zover (i) dit Herfinanciering 

betreft of herijking van de Obligolening betreft en (ii) wordt voldaan aan Beleidsregel II. 

4. WSW zal in de situatie zoals bedoeld in lid 1 van dit artikel het maximaal Jaarlijks Obligo innen 

bij de Deelnemers, in overeenstemming met de afspraken zoals vastgelegd in het Reglement 

van Deelneming. 

Artikel 7. Model governance 

1. WSW is verantwoordelijk voor de opzet, toepassing, en beheersing van kapitaal- en 

risicomodellen en toetst deze periodiek. 

2. WSW richt de opzet en de werking van de kapitaal- en risicomodellen beheerst in. 

3. WSW richt zijn governance met betrekking tot hetgeen vermeld in lid 1 en lid 2 van dit artikel in, 

indachtig het streven naar het door de Staat en VNG gewenste zekerheidsniveau.  

4. WSW houdt rekening met externe ontwikkelingen en nieuwe informatie en beziet of deze 

aanpassingen in de kapitaal- en risicomodellen vereisen.  

5. WSW stelt een Modelcommissie in die WSW gevraagd en ongevraagd adviseert over de 

beheersing van kapitaal- en risicomodellen, waaronder maar niet beperkt tot de opzet en 

werking van kapitaal- en risicomodellen en validatie van wijzigingen in de kapitaal- en 

risicomodellen. 

6. De Modelcommissie wordt gevormd door externe deskundigen met relevante en diepgaande 

expertise van zowel kapitaalmodellen als de sociale vastgoedmarkt. 

7. Wanneer WSW besluit de adviezen van de Modelcommissie niet op te volgen, onderbouwt het 

bestuur van WSW dit besluit en informeert hij de raad van commissarissen van WSW hierover. 

 
  



 

 

Artikel 8. Externe doorlichting 

1. Tenminste elke vijf jaar vindt een externe doorlichting plaats van de wijze waarop WSW het 

Vereist Kapitaal en het Risicokapitaal bepaalt. WSW stelt de opdracht tot externe doorlichting in 

overleg met de Staat en VNG op. De Staat en VNG kunnen ook tussentijds verzoeken tot een 

dergelijke externe doorlichting. 

2. WSW informeert de Staat en VNG over de uitkomsten van de externe doorlichting als bedoeld 

in lid 1 van dit artikel en de voornemens met betrekking tot uitvoering van aanbevelingen die 

daaruit voortvloeien. 

 


