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( Vvan Waarborgfonds Sociale Woningbouw (WSW)

Aan Geldgevers die geldleningen aan woningcorporaties verstrekken/verstrekten onder borging van WSW

Dawm 6 juli 2021

Betreft  Toelichting wijzigingen documentatie naar aanleiding van Strategisch Programma WSW

Status  Ter informatie

Inleiding

WSW werkte de afgelopen twee jaar aan een strategisch programma waarmee wij sterke verbeteringen
doorvoeren in het borgstelsel. Deze verbeteringen zijn nodig om naar de toekomst een solide en stevig
borgstelsel te kunnen blijven garanderen in het belang van alle betrokken partijen. De verbeteringen
kwamen tot stand na intensief overleg met het ministerie van Binnenlandse Zaken en
Koninkrijksrelaties (BZK), Vereniging van Nederlandse Gemeenten (VNG), de Deelnemersraad van
WSW, Aedes (Treasury platform) en enkele in de sector actieve geldgevers. Nu de statutair vereiste
instemming van de minister van Binnenlandse Zaken en Koninkrijksrelaties en VNG is verkregen, is
WSW begonnen met de implementatie van het strategisch programma. Dit memo geeft een toelichting
op de wijzigingen van de, voor geldgevers van geborgde geldleningen, relevante documenten.

Aanleiding strategisch programma

De directe aanleiding voor het strategisch programma zijn de recente ervaringen met betrekking tot de
afwikkeling van twee aanspraken op door WSW verstrekte borgtochten. Door wijziging van de
Woningwet is sanering geen vanzelfsprekendheid meer. Woningcorporaties kunnen failliet gaan. Dit
betekent dat de kans dat WSW in de toekomst wordt aangesproken op verstrekte borgstellingen is
toegenomen. Dit vraagt om verbeteringen in het borgstelsel.

Verbeteringen strategisch programma

Het strategisch programma beoogt verbeteringen op drie onderdelen: (i) meer zeggenschap voor
woningcorporaties (‘deelnemers’) over hun onderlinge risicobereidheid, (ii) een versterking van de
kapitaalpositie van WSW, en (iii) verbetering van de zekerheidspositie van WSW bij een aanspraak op
de borg. Alle punten worden hieronder toegelicht. Het derde punt raakt direct de leningdocumentatie.

1. Zeggenschap voor deelnemers over hun onderlinge risicopositie

Het fundament van WSW rust op twee pijlers: (i) de achtervangers (de Staat en gemeenten) en (ii) de
onderlinge solidariteit van deelnemers. Gezamenlijk zijn ze verantwoordelijk voor de continuiteit van het
borgstelsel. Deelnemers staan (alvorens de achtervangers bijspringen) onderling garant. Deelnemers
hadden echter tot op heden geen eigen inspraak over die onderlinge risicobereidheid. Deelnemers
krijgen via de Deelnemersraad een eigenstandige positie ten aanzien van de onderlinge
risicobereidheid. De aanwezigheid van de achtervang blijft overigens ongewijzigd bestaan in het
borgstelsel en is het meest relevant voor geldgevers.

2. Versterking van de kapitaalpositie van WSW

Het WSW-kapitaalbeleid vorm de basis waarop WSW de toereikendheid van het kapitaal en de
liquiditeit vaststelt en beheerst. In het kapitaalbeleid zijn enkele wijzigingen doorgevoerd ter verbetering
van de objectieve methodieken en risicomodellen die worden gebruikt voor (i) het inbaar kapitaal, (ii)
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het vereist kapitaal. Tevens verandert de onderliggende obligoverplichting van deelnemers. Hiermee is
in de toekomst het obligo meer zeker gesteld en biedt het de mogelijkheid om het borgstelsel te laten
herstellen van aanspraken middels een jaarlijkse obligoheffing. Dit alles is vastgelegd in de onderlinge
afspraken tussen WSW en zijn deelnemers (Reglement van Deelneming) en tussen WSW en
achtervang (beleidsregels).

3. De verbeterde zekerheidspositie van WSW

Op basis van de huidige standaard leningdocumentatie worden de vorderingen van WSW op een
deelnemer pas opeisbaar indien en voor zover WSW na een aanspraak betalingen verricht onder
verstrekte borgtochten. Dit gebeurt geleidelijk: steeds wanneer WSW een reguliere rente en/of
aflossingsverplichting voldoet. Hierdoor kan WSW binnen de huidige systematiek slechts stapsgewijs
gevestigde zekerheden uitwinnen, namelijk steeds voor zover door een aanspraak op verstrekte
borgstellingen regresvorderingen ontstaan. Deze positie is onvoldoende stevig. Het is van belang dat
zodra WSW onder een verstrekte borgtocht wordt aangesproken, de regresvordering van WSW op de
deelnemer in volle omvang geheel opeisbaar wordt. Dit bewerkstelligt de nieuwe standaard
leningdocumentatie. Voor lopende geborgde geldleningen wordt voorgaande geregeld door middel van
een aanvullende overeenkomst, een addendum.

Aangepaste documentatie
Voor geldgevers zijn de volgende documenten relevant:

Addendum

Het addendum is een overeenkomst tussen geldgever, deelnemer én WSW in aanvulling op bestaande
geldleningovereenkomsten. Het addendum bewerkstelligt dat zodra WSW onder een verstrekte
borgtocht door een geldgever wordt aangesproken, de regresvordering van WSW op de deelnemer in
volle omvang geheel opeisbaar wordt. Deze vordering is op dat moment gelijk aan de vordering van de
geldgever op de deelnemer uit hoofde van de geldleningsovereenkomst. Op basis van die volledige
regresvordering kan WSW de gevestigde zekerheden uitwinnen.

Ook regelt het addendum dat WSW in geval WSW een aanspraak op de borg, een faillissement of
surseance van betaling van de deelnemer, het recht heeft om de volledige vordering, conform de
geldleningovereenkomst, van de geldgever over te nemen. Het beoogde resultaat is een versteviging
van de positie van WSW bij een aanspraak op de borg zonder dat dit nadelige consequenties heeft
voor de positie van de geldgever. Op basis van de via het addendum aangepaste leningdocumentatie is
WSW beter in staat om verliezen voor WSW en de sector te beperken.

In bijlage 1 vindt u een artikelsgewijze toelichting op het addendum. De volledige tekst van het
addendum vindt u op onze website.

WSW stelt in de komende periode per geldgever en per deelnemer een addendum op. Dit addendum
leggen wij vanaf augustus 2021 ter ondertekening aan geldgevers en deelnemers voor.

Leningdocumentatie

Vanaf 1 augustus 2021 werkt WSW met nieuwe standaard geldleningsovereenkomsten met standaard
borgtochtovereenkomst. Dat betekent dat vanaf deze datum alleen geldleningen worden geborgd met
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gebruikmaking van de nieuwe leningdocumentatie. In deze nieuwe standaard leningdocumentatie is de
tekst van het addendum zoals hierboven toegelicht opgenomen. Deze documentatie vindt u op onze
website.

In bijlage 2 vindt u een toelichting op de relevante wijzigingen in de leningdocumentatie.

Naast de verplichting om vanaf 1 augustus 2021 alleen nog de nieuwe leningdocumentatie te
gebruiken, is geen verdere actie van geldgevers nodig.

Achtervangovereenkomsten met de Staat en gemeenten

WSW sloot - tot meerdere zekerheid voor de nakoming van de betalingsverplichtingen van WSW
tegenover de geldgevers - in het verleden met zowel de Staat als gemeenten zogenaamde
achtervangovereenkomsten. Inhoudelijk zijn deze overeenkomsten nagenoeg identiek. Die
overeenkomsten zorgen ervoor dat zowel de Staat als gemeenten renteloze geldleningen aan WSW
verstrekken wanneer het risicovermogen van WSW het garantieniveau onderschrijdt. Staat en
gemeenten staan ieder voor 50% in de achtervang.

De huidige overeenkomsten dateren uit 1999 en worden vernieuwd. De wens om te komen tot nieuwe
achtervangovereenkomsten kent een aantal beweegredenen. Namelijk, (i) oplossen van de scheefheid
in de achtervangpositie van gemeenten, (ii) de behoefte tot verbeterde afspraken over terugbetaling
van renteloze geldleningen aan Staat en gemeenten, (iii) de behoefte tot verbeterde afspraken over de
mogelijkheid tot herfinanciering, (iv) ontwikkelingen vanuit het strategisch programma van WSW (v)
oplossen van ontstane discrepantie tussen de bestaande achtervangovereenkomsten (die dateren van
1999) en de huidige wetgeving en praktijk, onder andere ten aanzien van de borgbare doelen en (vi)
meer in het algemeen de behoefte te komen tot een algehele modernisering van de
achtervangovereenkomsten.

Vanaf 1 augustus 2021 gaan wij werken met nieuwe achtervangovereenkomsten tussen WSW en de
Staat en tussen WSW en gemeenten. Tegelijkertijd gaan wij wijzigingen aanbrengen in de bestaande
achtervangovereenkomsten die WSW sloot met gemeenten die van toepassing zijn op voor 1 augustus
2021 geborgde geldleningen. Die wijzigingen gaan wij doorvoeren door middel van een
wijzigingsovereenkomst. De wijzigingsovereenkomst wordt ondertekend door WSW en door individuele
gemeenten.

Conform de wijzigingsclausule in de bestaande achtervangovereenkomsten leggen wij de
wijzigingsovereenkomst voor aan alle geldgevers die in het verleden geldleningen verstrekten aan
deelnemers onder borging van WSW. Meer specifiek zullen wij u, als geldgever, schriftelijk en
individueel informeren over de voorgenomen wijzigingen en stellen wij u in staat om die wijzigingen te
beoordelen. Wij zijn voornemens deze wijzigingsovereenkomst voor het einde van 2021 ter beoordeling
voor te leggen aan alle geldgevers.

In bijlage 3 vindt u een toelichting op de nieuwe achtervangovereenkomsten en de relevante
aanpassingen in de bestaande achtervangovereenkomsten.
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Bijlage 1: Inhoudelijke toelichting addendum

De relevante bepalingen van het addendum worden hieronder artikelsgewijs toegelicht.

Artikel 2

Het eerste lid van artikel 2 bepaalt dat de regresvordering die WSW op de deelnemer heeft een
contractuele en reeds bestaande regresvordering is. Dit betekent dat vorderingen die na faillissement
van een Deelnemer opeisbaar worden ook na faillissement gedekt kunnen worden door verstrekte
zekerheden. In lijn hiermee is ook een wijziging in het reglement van deelneming van WSW
doorgevoerd.

Artikel 2 lid 2 bepaalt dat in geval van een aanspraak onder de borgtocht, de regresvordering van WSW
op de deelnemer in volle omvang geheel opeisbaar is. De regresvordering is gelijk aan het totaalbedrag
dat de geldgever van de deelnemer kan vorderen zoals blijkt uit de geldleningsovereenkomst.

Op basis van het artikel kan WSW voor die volledige regresvordering gevestigde zekerheden uitwinnen
in plaats een stapsgewijze uitwinning op basis van de dienst der lening die WSW geleidelijk onder de
borgtocht betaalt. Ook bevestigt het artikellid dat WSW nog steeds slechts gehouden is de dienst der
lening aan de geldgever te voldoen. Dit staat niet in de weg aan dat (mocht dit bijvoorbeeld vanuit het
oogpunt van verliesbeperking wenselijk zijn) WSW de geldgever eerder voldoet. In een dergelijk geval
committeren WSW en de geldgever zich om in alle redelijkheid de wijze van berekening van de
marktwaarde te bespreken en overeen te komen.

Artikel 3

Met deze bepaling bevestigt de geldgever dat hij geen (concurrente) vordering zal indienen bij de
curator in geval van faillissement. Dit is met name relevant in gevallen waarin de opbrengst uit de
uitwinning van de zekerheden niet voldoende is voor de voldoening van de vordering van die
geldgever. Dit is ook relevant in het kader van artikel 136 Faillissementswet. Een dergelijk artikel
voorkomt een collisie van vorderingsrechten van WSW en de geldgevers in het faillissement. Dit artikel
wordt versterkt door de afspraken over het overnemen van vorderingen in artikel 4 en een volmacht in
artikel 7 (beiden hieronder).

Artikel 4

Dit artikel biedt WSW de mogelijkheid om (middels een cessie) de vordering van de geldgever op de
deelnemer over te nemen. Dit in gevallen van (i) een aanspraak en/of (ii) de deelnemer failliet is
verklaard (iii) aan de deelnemer surséance van betaling is verleend. Het overnemen van die vordering
door WSW vindt plaats onder dezelfde condities als de deelnemer zou hebben, indien geen sprake zou
zijn van verzuim (oftewel, WSW betaalt voor de vordering stapsgewijs een bedrag gelijk aan de dienst
der lening aan de betrokken geldgever).

Hierdoor kan WSW:

- op grond van artikel 6 algemene bepalingen het moment van opeising van de lening bepalen.
Mogelijk zal WSW het moment van overnemen nog naar voren willen halen om eerder de regie in
eigen hand te kunnen nemen (bijvoorbeeld in het geval van een betalingsverzuim van de
Deelnemer jegens de geborgde financier). Nadat WSW de vorderingen van de geldgever op de
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deelnemer heeft overgenomen, kan WSW zijn zekerheden uitwinnen ten behoeve van deze
vordering.

- na het overnemen van de vorderingen van de geldgever de aan de geldgever verstrekte
zekerheden (voor zover van toepassing) uitwinnen.

Artikel 7

Artikel 7 bevat een volmacht van de geldgever aan WSW op grond waarvan WSW een positie heeft als
het gaat om het regisseren van een eventuele herstructurering en/of een afwikkeling van een
aanspraak op WSW in het faillissement van de deelnemer, indien sprake is van meerdere andere
geldgever. WSW verkrijgt hierdoor een positie om afspraken te maken met de curator.
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Bijlage 2: Inhoudelijke toelichting verbeterde standaard leningdocumentatie

In de standaard geldleningsovereenkomst met standaard borgtochtovereenkomst verwerkten wij zoals
gezegd de tekst van het addendum. Daarnaast zijn in de gehele overeenkomst ten behoeve van de
leesbaarheid definities met hoofdletters opgenomen, zijn enkele verduidelijkingen doorgevoerd en zijn
meer gangbare en toegankelijke termen gehanteerd.

Wijzigingen standaard geldleningsovereenkomst

Afdeling Il
Artikelen 2 tot en met 7 in afdeling Il bevatten de hiervoor toegelichte bepalingen van het addendum.

Handtekeningenpagina

Op de handtekeningenpagina is een zin toegevoegd. Met deze zin wordt bevestigd dat de deelnemer
partij is bij de borgtocht, vanwege het feit dat de regresvordering van WSW een contractuele reeds
bestaande, voorwaardelijke regresvordering is.

Algemene bepalingen

Evenals in de standaardgeldleningsovereenkomst zijn door WSW in de algemene bepalingen ten
behoeve van de leesbaarheid definities met hoofdletters opgenomen, zijn enkele verduidelijkingen
doorgevoerd en zijn meer gangbare en toegankelijke termen gehanteerd.

Materié€le wijzigingen zijn in de algemene bepalingen niet doorgevoerd. De volledige tekst van de
algemene bepalingen vindt u op onze website.

Euribor fall-back bepaling

Wij wijzigden de Euribor fall-back bepaling in de standaard leningdocumentatie. Deze clausule zorgt er
voor dat de referentierente voor variabel rentende leningen aangepast kan worden. Op dit moment zijn
variabel rentende leningen gebaseerd op een referentierente Euribor. Deze referentierente voldoet niet
meer aan eisen die worden gesteld in de nieuwe Europese benchmarkverordening. De vervangende
rente is echter nog niet bepaald. De gewijzigde fall-back bepaling zorgt ervoor dat de referentierente
aangepast kan worden op een voorspelbare en praktisch uitvoerbare wijze.

Over de bepaling vond nauwe afstemming plaats met enkele in de sector werkzame geldgevers als ook
treasurers van verschillende deelnemers.

Waarborgfonds Sociale Woningbouw


https://www.wsw.nl/corporaties/borgingproces/aanvragen-en-verkrijgen-van-borging-na-1-augustus

. . e e . . . g I il i |
Memo  Toelichting wijzigingen documentatie naar aanleiding van I H H [— I.“ E l“ =
[ I

Strategisch Programma WSW
Pagina 7/8

Bijlage 3: Inhoudelijke toelichting achtervangovereenkomsten

Per 1 augustus 2021 sluit WSW met de Staat en gemeenten nieuwe achtervangovereenkomsten. Deze
overeenkomsten zijn van toepassing op geborgde geldleningen die vanaf 1 augustus 2021 worden
afgesloten.

De essentie van de achtervangovereenkomsten wijzigt niet. Zo blijven de ten behoeve van geborgde
financiers gemaakte derdenbedingen expliciet onderdeel van deze overeenkomsten uitmaken.

Door deze derdenbedingen kunnen geborgde financiers er onvoorwaardelijk vanuit gaan dat er een
waterdichte achtervang zit op de door hen met deelnemers aangegane geldleningsovereenkomsten.

Wel wijzigt een aantal andere zaken onder de nieuwe achtervangovereenkomst. Deze overeenkomst
zorgt voor (i) het voorkomen van verdere scheefheid in de achtervangpositie van gemeenten, (ii)
verbeterde afspraken over terugbetaling van renteloze geldleningen aan Staat en gemeenten, (iii)
verbeterde afspraken over de mogelijkheid tot herfinanciering, (iv) verwerking van ontwikkelingen vanuit
het strategisch programma van WSW (v) oplossen van ontstane discrepantie tussen de bestaande
achtervangovereenkomsten (die dateren van 1999) en de huidige wetgeving en praktijk, onder andere
ten aanzien van de borgbare doelen en (vi) een algehele modernisering van de
achtervangovereenkomsten.

Op een aantal van deze onderwerpen gaan wij nader in. Het betreft een toelichting op:

1. Borgbare doelen.
2. Definitie herfinanciering.
3. Verstrekking en terugbetaling van renteloze geldleningen.

Inhoudelijke wijzigingen

1. Borgbare doelen

In 2007 ging WSW over van projectfinanciering naar balansfinanciering. Een gevolg daarvan is dat er
vanaf dat moment geen koppeling meer bestaat tussen een specifieke geldlening en vastgoed. In de
huidige gemeentelijke achtervangovereenkomst wordt die koppeling nog wel gemaakt en wordt met
betrekking tot de bepaling van borgbare doelen op diverse plekken letterlijk verwezen naar het begrip
‘woongelegenheden’. Waar deelnemers geborgde geldleningen voor kunnen aanwenden (waarvoor zij
compensatie toe komen) volgt uit de Woningwet (artikel 47 lid 1 en lid 2) en zoals dit nader is uitgewerkt
en vastgelegd in de beleidsregels van WSW. Bij die ‘borgbare doelen’ wordt nu aangesloten. Daarmee
sluit de formulering in de achtervangovereenkomst weer aan bij de huidige praktijk.

2. Herfinanciering

De huidige definitie van herfinanciering behoeft aanpassing. De achtervang behoeft een duidelijke

definitie van de verplichting tot herfinanciering en duidelijkheid over de eindigheid van die verplichting.

Wel is het voor de continuiteit van deelnemers belangrijk voldoende zekerheid te krijgen dat

verplichtingen die zij aangaan langjarig gefinancierd kunnen worden. De volgende uitgangspunten zijn

gedefinieerd voor de definitie van herfinanciering:

- De verplichting tot herfinanciering door achtervangers is eindig wanneer zij aangeven niet meer
in de achtervang te willen staan.
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- Deelnemers hebben voldoende zekerheid dat herfinanciering van bestaande geborgde
geldleningen zal plaatsvinden.

- Na opzegging van de achtervangovereenkomst is er voldoende tijd voor betrokken partijen om de
transitie te maken naar een andere wijze van financiering.

3. Verstrekking en terugbetaling van renteloze geldleningen

Bij totstandkoming van de wijzigingen in afspraken ten aanzien van verstrekking en terugbetaling van

renteloze geldleningen baseert WSW zich primair op zijn statutaire doelstelling: “te bevorderen dat

toegelaten instellingen zoals omschreven in de Woningwet geld kunnen lenen tegen zo laag mogelijke

kosten om hun activiteiten op het gebied van het wonen te kunnen realiseren, waarbij de financiéle

belangen van de deelnemers, het Rijk en de gemeenten in acht worden genomen”.

Wijzigingen in afspraken zijn bezien vanuit de volgende uitgangspunten:

- Borging van geldleningen moet zo goedkoop en beschikbaar mogelijk zijn.

- Behoud van de AAA-rating van WSW.

- Behoud van aantrekkelijkheid van het stelsel voor deelnemers en financiers.

- Aan de financiéle belangen van de deelnemers en achtervangers wordt evenwichtig invulling
gegeven.

Een en ander leidt tot aanpassing van de terugbetalingssystematiek voor renteloze geldleningen. Het

minimale risicovermogen van WSW, de omvang waarbij WSW overgaat tot terugbetaling van renteloze

geldleningen, daalt van 1% naar 0,65% (als percentage van het totaal geborgd schuldrestant).

Wijzigingsovereenkomst voor bestaande achtervangovereenkomsten

Alle eerder gesloten achtervangovereenkomsten, die van toepassing zijn op voor 1 augustus 2021
geborgde geldleningen, blijven van kracht. Wel is er de wens om een aantal afspraken in deze
bestaande achtervangovereenkomsten met gemeenten te wijzigen. Hiertoe stelt WSW in de komende
periode een wijzigingsovereenkomst op. Met die overeenkomst wijzigen afspraken over de hierboven
toegelichte punten: (i) het terugbetalingsmechanisme voor renteloze geldleningen (ii) het in lijn brengen
van de borgingsdoeleinden met huidige wet- en regelgeving, en (iii) de definitie van herfinanciering. Dit
betekent dat de afspraken op deze drie onderwerpen gelijk worden getrokken voor zowel de nieuwe
achtervangovereenkomsten als de reeds bestaande achtervangovereenkomst.

De wijzigingsovereenkomsten worden na 1 augustus 2021 ondertekend door WSW en individuele
gemeenten.

Zoals aangegeven in dit memo zullen wij geldgevers die geldleningen verstrekten aan deelnemers
onder borging van WSW individueel en schriftelijk op de hoogte stellen van de voorgenomen
wijzigingen om hen in de gelegenheid te stellen deze wijzigingen te beoordelen. Ons doel is om deze
wijzigingsovereenkomst voor het einde van het jaar ter beoordeling voor te leggen aan alle geldgevers.
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