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Financieringsstrategie

1. Inleiding

Woningstichting Anna Paulowna stelt zich als doel om de financiering zo optimaal mogelijk in te
richten. Optimale financiering kan pas ontstaan als de financieringsstrategie en de
vastgoedstrategie op elkaar zijn afgestemd. De vastgoedstrategie wordt bij Woningstichting Anna
Paulowna vastgesteld in het SVB/MJP dat jaarlijks wordt geactualiseerd.

Het sturen op financiering gebeurt op verschillende niveaus.

Op strategisch niveau maakt Woningstichting Anna Paulowna keuzes in risicobereidheid en
normering van ratio’s (ICR, DSCR, Loan to Value, Dekkingsratio en Solvabiliteit).

Op tactisch niveau maakt Woningstichting Anna Paulowna keuzes in haar financieringsstructuur,
zoals looptijden, vervalkalender, modaliteiten, etc.

Op operationeel niveau maakt Woningstichting Anna Paulowna keuzes in haar
liquiditeitsmanagement, zoals stortingsdatum van geldleningen.

Woningstichting Anna Paulowna heeft in haar treasurystatuut spelregels opgenomen waarbinnen de
treasury-activiteiten mogen plaatsvinden.
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Dit document zal jaarlijks worden gescreend bij het opmaken van de begroting / het
treasuryjaarplan met als doel te beoordelen of de strategie nog in voldoende mate aansluit bij de
ontwikkeling van de vastgoedportefeuille of er actuele ontwikkelingen zijn die om een aanpassing
vragen.
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2. Vastgoedportefeuillestrategie

Woningstichting Anna Paulowna koerst op een beperkte uitbreiding van de woningvoorraad
voorraad van ongeveer 1.300 tot 1.400 woningen. Deze omvang zou je kunnen beschouwen als
benodigd om de huisvesting van de doelgroep (overigens tezamen met de collega’s in de gemeente
Hollands Kroon) te kunnen garanderen.

De primaire kern van ons werk is het zorgen voor voldoende betaalbare woningen van goede
kwaliteit voor mensen met een lager inkomen die niet zelfstandig in hun woningbehoefte kunnen
voorzien. We zien geen rol voor Woningstichting Anna Paulowna in commercieel vastgoed anders
dan (in uitzondering) aanvullend op een complex met huurwoningen.

De omvang van onze huidige niet-DAEB-portefeuille beperkt zich tot 54 garages.

Woningstichting Anna Paulowna herkent onder meer de volgende risico’s ten aanzien van de
vastgoedportefeuille:

- Eenvormigheid van de voorraad
- Beperkte transformeerbaarheid

3. Financieringsstrategie

Voor Woningstichting Anna Paulowna is het waarborgen van de financiéle continuiteit uiteraard van
belang. Ook in tijden van ‘zwaar weer’, wil Woningstichting Anna Paulowna haar volkshuisvestelijke
taken naar behoren kunnen blijven uitvoeren en aan haar verplichtingen kunnen blijven voldoen.
De beschikbaarheid van financiering is in deze essentieel. De weg naar financiering loopt via het
Waarborgfonds Sociale Woningbouw (WSW). De parameters die het WSW hanteert beschouwen wij
als absolute ondergrens. Ons doel is onze middelen maximaal volkshuisvestelijk in te zetten met
behoud van de minimale ondergrenzen van het WSW.

Parameters

De financiéle ratio’s worden beoordeeld op basis van realisatie en op basis van prognose.
De ratio’s moeten aan minimale eisen (op basis van de beleidswaarde) voldoen:
ICR>=1,4

DSCR > 1,0

LTV < 85%

Solvabiliteit > 15%

Dekkingsratio < 50% WOZ

Woningstichting Anna Paulowna wenst te voldoen aan deze ratio’s.

De verhouding kort/lang financieren

De totale omvang van alle Kortgeldfaciliteiten (< 2 jaar) van een corporatie is door het WSW
gesteld op: "maximaal gelijk aan de omvang van drie maanden huuropbrengsten van de
corporatie”. Voor ons gaat dit om een bedrag van afgerond € 2,4 miljoen.

Wij zien geen aanleiding om deze norm zelfstandig aan te scherpen.

Acceptatie van renterisico’s

Woningstichting Anna Paulowna wenst renterisico’s per jaar te beperken tot 15 % van de
uitstaande leningenportefeuille, volgens de richtlijn van het WSW. Bij het aantrekken van geld
wordt hiermee rekening gehouden.
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4. Financieringsstructuur

4.1 Portefeuillerisico (vervalkalender)

Het portefeuillerisico vormt onderdeel van de ‘Business risks’ van het WSW, maar wordt daarnaast
door Woningstichting Anna Paulowna als individueel risico beoordeeld. Dit risico bestaat uit
jaarlijkse aflossingen, opslagherzieningen en renteconversies, verminderd met eventuele stortingen
van leningen die het risico verlagen. Woningstichting Anna Paulowna hanteert voor dit risico een
maximaal toegestane norm van 15 % van de omvang van de leningenportefeuille per jaarultimo
van het laatste kalenderjaar. Hiermee wordt een spreiding van aflossingsmomenten (en
herfinancieringsrisico’s) in de tijd bewerkstelligd.

Onderstaand zijn de schuldrestanten en de looptijden van de geldleningen per 31-12-2021
weergegeven:

tussentijdse aflossing
31-12-2021 restant toegestaan
nr| geldgewver| looptijd|[vorm venaldatum, restschuld looptijd Ja Nee
13|GEMEENTE 45|ANN 1-feb 1.594.087 11 1.594.087
14|GEMEENTHE 48(ANN 1-sep 609.278 14 609.278
34|BNG 50{ANN 1-mei 1.466.761 29 1.466.761
36|BNG 20|ANN 3-mei 1.814.176 3 1.814.176
37|BNG 50(LIN 3-jan 2.380.000 34 2.380.000
41(BNG 20|LIN 30-jun 450.000 9 450.000
42|BNG 30(LIN 31-okt 866.667 20 866.667
44|NWB 30|LIN 1-jul 1.283.333 22 1.283.333
46(BNG 10|FIX 2-okt 2.000.000 7 2.000.000
47(BNG 20|FIX 1-feb 1.500.000 18 1.500.000
48|BNG 25|LIN 2-sep 920.000 23 920.000
50(BNG 30[FIX 16-apr 3.000.000 30 3.000.000
54|BNG 10|FIX 17-dec 3.000.000 10 3.000.000
55|BNG 20|LIN 17-dec 3.000.000 20 3.000.000
56|NWB 40|FIX 410.873 40 410.873
24.295.175 17.036.761|  7.258.414

De gehanteerde ondergrens van 15% van het uitstaande leningbedrag van € 24,3 miljoen,
betekent per 31-12-2021 een maximumrisico van afgerond € 3,6 miljoen. In de huidige
leningportefeuille (ultimo 2021) is geen sprake van een overschrijding van dit maximumrisico.
Bij het in de toekomst aantrekken van geldleningen dient deze ondergrens van 15% ongewijzigd
bewaakt te worden.

4.2 Verhouding ‘korte’ en ‘lange’ financiering

Voor het aantrekken van nieuwe financiering is de beoogde ontwikkeling van de
vastgoedportefeuille van Woningstichting Anna Paulowna leidend.

Vastgoedsturing is lange termijnstrategie. In de tijd kunnen onvoorziene ingrijpende wijzigingen in
de vastgoedsturing noodzakelijk zijn, bijvoorbeeld vanwege wijzigende wet- en regelgeving.

Dit maakt dat wij van mening zijn dat de leningenportefeuille moet beschikken over een zekere
mate van flexibiliteit. Dit willen wij oplossen door er, aanvullend op andere condities, naar toe te
werken dat van het uitstaande leningensaldo de komende 10 jaar tenminste 50 % tussentijds

o ANNA
PAULOWNA

Financieringsstrategie 30-05-2022



afgelost kan worden. Gezien de geprognosticeerde redelijk stabiele omvang van de woningvoorraad
van Woningstichting Anna Paulowna wordt deze aanvullende “50%-maatregel” als extra
risicobeperkende voorwaarde voldoende geacht.

De verdeling van de leningportefeuille is per 31-12-2021 als volgt:

1. Leningen niet tussentijds aflosbaar € 7.258.414,- = 30%
2. Leningen wel tussentijds aflosbaar € 17.036.761,- = 70%
Totaal € 24.295.175,- = 100%

De opbouw van de leningportefeuille ultimo 2021 laat zien dat 70% van de leningen tussentijds
aflosbaar is. Daarmee wordt ruim voldaan aan het minimale “50%-criterium”. Mocht er in de
toekomst sprake zijn van omstandigheden waarbij het gewenst is om geldleningen binnen
afzienbare tijd af te lossen, dan biedt de opbouw van de leningportefeuille hiertoe voldoende
mogelijkheden. Dit zou zich bijvoorbeeld kunnen voordoen in situaties van structurele
overliquiditeit.

Bij het in de toekomst aantrekken van geldleningen zal het 50% criterium niet overschreden
mogen worden.

4.3 Gewenste omvang van de kredietfaciliteit (kortgeldfaciliteit met looptijd < 2jaar)

Een kredietfaciliteit verschaft enerzijds (extra) financieringsruimte zonder dat dit ten koste gaat
van de ruimte onder het borgingsplafond bij het WSW en anderzijds is het een instrument om
liquiditeitsrisico’s uit hoofde van de bedrijfsvoering te kunnen opvangen.

Daarentegen brengt zowel het gebruik als het niet-gebruik van een kredietfaciliteit (in de vorm van
een bereidstellingsprovisie) aanzienlijke kosten met zich mee. Er wordt geen fluctuerende
financieringsbehoefte verwacht.

Woningstichting Anna Paulowna zal daarom zeer terughoudend omgaan met het aangaan van een
kredietfaciliteit.

4.4 Gewenste looptijd van nieuwe financiering

Een besluit over het aantrekken van nieuwe financiering wordt genomen op basis van een recente
liquiditeitsprognose met een horizon van 10 jaar.

De modaliteiten van nieuwe financiering worden afgestemd op:

- de “hardheid” van de financieringsbehoefte

- de ontwikkeling van de lange-termijn financieringsbehoefte

- de vervalkalender van de leningenportefeuille

- de absolute niveaus van de lange- en korte marktrente

De opbouw van de looptijden van de huidige leningportefeuille is weergegeven in de grafiek
“Restant looptijden per 31-12-2017 in jaren” in paragraaf 4.1.

Op basis van deze informatie van looptijden ligt het enigszins voor de hand om nieuwe
financieringen aan te trekken met een looptijd van 5 tot 15 jaar.

Zoals eerder gesteld is het bij een looptijd van een lening langer dan 10 jaar van belang dat er in
een mogelijkheid van tussentijdse aflossing in de eerste 10 jaar is voorzien.

4.5 Gewenste leningsvorm

Gezien de voorziene stabiele omvang van de woningportefeuille is het niet per se noodzakelijk om
op alle uitstaande geldleningen af te lossen. Binnen de eerdergenoemde kaders wordt naar een
evenwichtige verdeling van fixe en niet-fixe leningen gestreefd.
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5. Liquiditeitsmanagement

Regulering van saldi op rekening courant gebeurt op dagelijkse basis. (mede) Op basis van de
viermaandelijkse managementrapportage worden stortingsdata voor nieuwe geldleningen bepaald.
In het Treasurystatuut staan de spelregels waarbinnen het liquiditeitsmanagement mag
plaatsvinden.
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