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Doelstellingen en structuur WtZ

Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector (WfZ) is de
garantieverstrekker van, voor en door zorginstellingen.
De primaire doelstelling van het WfZ is de continuiteit
van financiering van deelnemende zorginstellingen te
bevorderen en daarmee de continuiteit van de zorg-
verlening. Daarnaast levert garantie door het WfZ
rentevoordeel op voor de deelnemende organisaties.

Concretisering doelstellingen

Het WfZ geeft invulling aan zijn doelstellingen door
het verstrekken van garanties op leningen ten behoeve
van zorginstellingen. Deze garantie houdt in dat het
WfZ de betalingsverplichtingen met betrekking tot de
rente en aflossing van de desbetreffende zorginstelling
jegens de financier (bank of belegger) overneemt als
de zorginstelling daar zelf niet meer aan kan voldoen.
Omdat de geldgever door de garantie van het WfZ geen
risico loopt bij wanbetaling door de zorginstelling, is
de rente op een WfZ-gegarandeerde lening lager dan
op niet-gegarandeerde lening.

De voorwaarden die zijn vastgelegd en de lening-
documentatie die van toepassing is op WfZ-geborgde
leningen, bieden bovendien veel zekerheid. Zo zijn
WfZ-gegarandeerde leningen in tegenstelling tot
leningen zonder WfZ-garantie niet eenzijdig opeisbaar
door de geldgever. Daarbij biedt het WfZ garanties
die worden afgestemd op de gebruiksduur van de
investeringen waardoor geen sprake is van een her-
financieringsrisico. WfZ-gegarandeerde leningen
vormen hiermee voor veel zorginstellingen de solide
basis in hun financieringsstructuur.

Risicobeheersing

Garantieverlening is selectief en vindt plaats op basis
van een grondige risicobeoordeling met betrekking tot
de organisatie, investeringsplannen en financierings-

arrangementen van de (potentiéle) deelnemer.

WHfZ Jaarverslag 2022

Gedurende de hele looptijd van de garantieleningen
vindt risicobewaking plaats door middel van periodieke
herbeoordeling van de situatie en ontwikkelingen.

In dit kader beschikt het WfZ over formele mogelijk-
heden tot risicobeheersing die besloten liggen in het
Reglement van Deelneming.

Financiéle structuur

Om aan eventuele garantieclaims te kunnen voldoen
heeft het WfZ een financiéle buffer die bestaat uit drie
lagen. Op de eerste plaats is er het risicovermogen
van het WfZ. Mocht dit niet voldoende zijn om aan de
financiéle claims te kunnen voldoen, dan kan het WfZ
vervolgens van de deelnemers vragen om financieel
bij te springen (de ‘collectebus’). Als laatste vangnet
kan het WfZ een beroep doen op het Rijk (de ‘achter-
vang’). Mede vanwege de achterborg door de Neder-
landse staat beschikt het WfZ over de hoogst mogelijke
‘rating’ (AAA) van kredietwaardigheidsbeoordelaar
Standard & Poor’s (gelijk aan de rating van de Neder-
landse Staat).

Deze zekerheidsstructuur verklaart waarom het WfZ
selectief is met betrekking tot garantieverlening. Het
WfZ beoordeelt met het oog op de belangen van de
andere deelnemers en het Rijk of een zorginstelling zijn
zaken voldoende op orde heeft en de investerings-
plannen vertrouwenwekkend genoeg zijn om voor
WfZ-garantie in aanmerking te komen. Een adequate
risicobeoordeling en risicobewaking is voor het ver-
trouwen van de stakeholders in het WfZ, alsmede de
continuiteit van het WfZ, dan ook van cruciaal belang.

Bestuurlijke structuur

Het WfZ is een zelfstandige stichting die wordt bestuurd
door een eenhoofdige directie. De directeur wordt
benoemd door, en fungeert onder, een Raad van
Toezicht. Deze bestuursstructuur is verankerd in de
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menlijkheid mogelijk geschikte kandidaten aan het
WfZ kenbaar te maken (zonder formeel recht tot

VGN worden in de gelegenheid gesteld om in geza-
voordracht of benoeming).

verenigingen ActiZ, de Nederlandse ggz, NVZ en

statuten van het WfZ. Leden van de Raad opereren
zonder last of ruggespraak. De Raad is zelf verant-
woordelijk voor werving en benoeming van zijn leden.
Benoemingen van nieuwe leden van de Raad behoe-
ven de formele instemming van de minister van
Volksgezondheid, Welzijn en Sport. De branche-
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Voorwoord

In 2022 is garantie verstrekt voor ruim 418,2 miljoen
euro aan nieuwe langlopende leningen. Dit is een aan-
zienlijke stijging ten opzichte van het voorgaande jaar
(2021:237,1 miljoen euro) en de jaren daarvoor. On-
danks het verstrekte volume is in 2022 het totaalbedrag
aan uitstaande garanties op lang- en kortlopende
leningen licht afgenomen tot 6.169,9 miljoen euro
(ultimo 2021: 6.231,1 miljoen euro). Deze trend die in
2014 is ingezet en samenhangt met een brede daling
van het investeringsvolume door Nederlandse zorg-
instellingen, vlakt wel af.

Ondanks deze afname van het totaalbedrag aan uit-
staande garanties op lang- en kortlopende leningen,
is het ‘marktaandeel’ van het WfZ wel toegenomen.
Het aandeel van de WfZ-geborgde leningen op het
totaal aan langlopende leningen van zorginstellingen is
met 1% toegenomen tot 43%. Het omzetaandeel van
WiZ-deelnemers is in de zorgsector met 2% toegenomen
tot 71%. Hiermee vervult het WfZ een rol van betekenis
bij de financiering van Nederlandse zorginstellingen.

In 2022 zijn 37 borgingsverzoeken afgehandeld (waar-
van er 36 geheel of gedeeltelijk werden gehonoreerd)
(2021: 39 borgingsverzoeken waarvan 34 geheel of
gedeeltelijk gehonoreerd). Per saldo heeft dit geresul-
teerd in een verdere stijging van het volume in de
‘pijplijn’: namelijk van 1.318,3 miljoen euro ultimo 2021
naar 1.402,7 miljoen euro per ultimo 2022.

De stijging van het volume aan nieuwe garanties op
langlopende leningen in combinatie met de oplopende
‘pijplijn’ kan op verschillende manieren geduid worden.
Positief is dat de verzilvering van borgstellingsverkla-
ringen niet leidt tot een afname in de ‘pijplijn’. Zorg-
instellingen weten hetWfZtevinden als erinvesterings-
plannen zijn. Voor de hand ligt dat het oplopende
volume in de ‘pijplijn’ zich op termijn zal vertalen in
een verdere toename in het volume aan nieuwe
garanties op langlopende leningen. Investeringen in
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digitalisering en verduurzaming kunnen daarbij
bijdragen aan verdere toename van de vraag naar
WfZ garanties.

Het WfZ signaleert echter ook dat zorginstellingen in
toenemende mate bouwplannen die ‘financieel rond
zijn’, alsnog heroverwegen. Tegenvallende aanbeste-
dingsresultaten voor de bouw en veranderende
exploitatieperspectieven vanwege forse kostenont-
wikkelingen hebben zeker op kortere termijn invloed
op investeringsbeslissingen. Ook gebrek aan zorg-
personeel kan aanleiding zijn om bouwplannen te
heroverwegen. De verwachting is dan ook zeker niet
dat het volume in de “pijplijn’ zich één op één zal
vertalen naar nieuwe WfZ-geborgde leningen.

Meer fundamenteel is nog steeds sprake van een
langetermijnperspectief in alle sectoren waarbij een
verschuiving optreedt naar zorg ‘op afstand’ en ‘buiten
de muren’ van de instelling. Zorginstellingen maken
daarom zorgvuldige afwegingen ten aanzien van
investeringsbeslissingen. Ziekenhuizen kiezen er bij
vervangende nieuwbouw vaak voor om minder vier-
kante meters terug te bouwen. Verpleeghuisinstellingen
zijn ondanks de sterke vergrijzing terughoudend met
capaciteitsuitbreiding, omdat het onzeker is of in-
kopende partijen deze capaciteit ook op langetermijn
zullen inkopen. Ook zijn verpleeghuisinstellingen
terughoudend ten aanzien van investeringen in con-
cepten waarbij wonen en zorg financieel gescheiden
worden. Investeringsplannen van verpleeghuizen heb-
ben daardoor voornamelijk betrekking op vervanging
van bestaande (verouderde) intramurale capaciteit.

Eind 2022 stonden 25 WfZ-deelnemers onder ver-
hoogde bewaking van het WfZ, zijnde 8,6% van het
totale aantal deelnemers (2021: 21 deelnemers;
7,3%). Hiermee is sprake van een trendbreuk nadat
het aantal deelnemers onder verhoogde bewaking al
een aantal jaren afnam. Hiervoor zijn verschillende
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oorzaken te noemen. Allereerst ondervinden nagenoeg
alle WfZ-deelnemers de gevolgen van kostenstijgingen
in brede zin. De afbouw van COVID-19 compensatie-
regelingen in 2022 (terwijl nog niet overal sprake was
van volledige normalisatie van kosten en opbrengsten)
speelt regelmatig ook een rol. Veel zorginstellingen
hebben bijvoorbeeld nog steeds te maken met een
hoog ziekteverzuim (al dan niet als indirect gevolg van
COVID-19), waardoor forse kosten worden gemaakt
voor de inhuur van extern personeel of waardoor de
beoogde productie en omzet niet gerealiseerd kunnen
worden. Het WfZ verwacht dat de omstandigheden
voor zorginstellingen ook in 2023 uitdagend blijven,
waardoor rekening wordt gehouden met een verdere
toename van het aantal WfZ-deelnemers onder ver-
hoogde bewaking.

In juni 2022 zijn aan de hand van verschillende
uitgewerkte scenario’s de mogelijke gevolgen van
hoge inflatie voor het WfZ in kaart gebracht. Bij deze
scenario’s is onder andere rekening gehouden met
de gevolgen van de inflatie voor de garantierisico’s
en het risicovermogen van het WfZ. Enerzijds neemt
het rendement op nieuwe beleggingen toe, wat een
positief effect heeft op de toekomstige ontwikkeling
van het risicovermogen. Tegelijkertijd heeft stijgende
rente een negatieve invloed op de marktwaarde van
de obligaties die het WfZ in het verleden heeft aan-
gekocht. Deze marktwaardedaling heeft een directe
weerslag op het risicovermogen.

Per ultimo 2022 was het risicovermogen 4,6% van

de restschuld van langlopende leningen en kasgeld-
leningen (ultimo 2021; 4,9%). De daling van het
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risicovermogen is een gevolg van een substantieel
lagere marktwaarde van beleggingen in obligaties
ultimo 2022 ten opzichte van ultimo 2021. Deze
waardedaling hangt samen met de gestegen rentes.
Hoewel het WfZ beleggingen in principe niet gedurende
de looptijd verkoopt, dient voorzichtigheidshalve voor
de bepaling van het risicovermogen toch de markt-
waarde aangehouden te worden indien deze lager
uitvalt dan de kostprijs. Gedwongen verkoop van
beleggingen vanwege garantieclaims komt echter
niet snel aan de orde, gelet op de aanzienlijke omvang
van de jaarlijkse kasstroom die in eerste instantie
beschikbaar is voor garantie-uitkeringen. In ogen-
schouw nemende dat pas bij een dekkingsgraad van
0,25% een beroep op het obligo en de achterborg aan
de orde is, biedt het risicovermogen nog steeds een
solide dekkingsgraad.

Het exploitatieresultaat van het WfZ over 2022
bedraagt 7,8 miljoen euro tegenover 7,3 miljoen euro
in 2021. Het resultaat wordt onder meer beinvloed
door een vrijval uit de garantievoorziening vanwege de
sterk gestegen rentevoet, hogere personeelskosten
en lagere beleggingsopbrengsten. De lagere beleg-
gingsopbrengsten zijn het gevolg van de lage rende-
menten op aankopen in de laatste jaren, terwijl goed
renderende obligaties die in een ver verleden zijn
aangekocht, afgelost werden. Al met al laat het

WHZ over de afgelopen reeks van jaren een stabiel
exploitatieresultaat zien dat toegevoegd wordt aan
de buffers.

Frans Schaepkens
Directeur
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Verslag Raad van Toezicht

Inleiding

Het Waarborgfonds voor de Zorgsector (WfZ) heeft
een bijzondere positie: het is een private stichting en
ondanks de nauwe banden met de overheid — geen
zelfstandig bestuursorgaan (ZBO). De Raad van Toezicht
van het WfZ richt zich enerzijds op de realisering van
de maatschappelijke functie en doelstellingen van het
WfZ (met als kerntaak het voor deelnemers bevorderen
van continuiteit van financiering tegen zo laag moge-
lijke kosten). Het toezicht richt zich anderzijds op de
realisering van interne organisatiedoelstellingen op
strategisch en beleidsmatig niveau (bijvoorbeeld met
betrekking tot deelname, garantieverlening, producten
en diensten, organisatorische en procedurele vorm-
geving, risicobeheer, klanttevredenheid, personeels-
beleid en het financiéle beheer). De Raad staat de
directie hierbij gevraagd en ongevraagd met advies
terzijde. De Raad vervult tevens de werkgeversrol ten
aanzien van de directie. In dit verslag verantwoordt de
Raad zich over de wijze waarop hij het afgelopen jaar
vorm en inhoud gaf aan zijn toezichthoudende en
adviserende verantwoordelijkheid.

Werkwijze

De Raad komt zo vaak bijeen als wenselijk of nood-
zakelijk wordt geacht, maar tenminste vier maal per
jaar. Gebruikelijk is dat naast vier reguliere vergade-
ringen één keer per jaar een speciale vergadering
wordt belegd, waarin een inhoudelijk thema wordt
uitgediept. Voorts vindt jaarlijks een evaluatie plaats
van het eigen functioneren en dat van de directeur.
De zelfevaluatie van de Raad heeft plaatsgevonden in
juni 2022, onder begeleiding van een extern bureau.
Het functioneringsgesprek met de directeur wordt
gevoerd door een delegatie van de Raad en vindt plaats
separaat van de raadsvergaderingen. De inhoud van
het gesprek, dat in augustus 2022 heeft plaatsgevon-
den met de directeur, is met de andere leden van de
Raad gedeeld. Verder is geregeld sprake van tussen-

WHfZ Jaarverslag 2022

tijdse informatie uitwisseling en inhoudelijke afstem-
ming tussen de voorzitter van de Raad en de directeur.
Jaarlijks is de externe accountant aanwezig in de
vergadering van de Raad bij de bespreking van de
jaarrekening.

Een lid van de Raad wordt in principe aangesteld voor
een periode van vier jaar met de mogelijkheid eenmaal
herbenoemd te worden. De Raad bestaat uit leden met
uiteenlopende ervaring en deskundigheden, teneinde
het brede spectrum van verantwoordelijkheden en
externe invloeden met betrekking tot het WfZ goed te
kunnen overzien. Met het oog op de continuiteit van
de Raad (kwantitatief en kwalitatief) is een rooster
van aftreden van toepassing.

Onafhankelijkheid

Uitgangspunt is dat de Raad zodanig wordt samen-
gesteld dat de leden ten opzichte van elkaar, de
directeur en welk deelbelang dan ook, onafhankelijk
en kritisch kunnen opereren. Om elke schijn van
belangenverstrengeling, belangentegenstelling of
aantasting van de onafhankelijkheid te vermijden,
heeft de Raad specifieke zorgvuldigheidsregels vast-
gesteld. Dit is formeel vastgelegd in het Reglement
voor de Raad van Toezicht WfZ, dat via de website van
het WfZ openbaar is. In dit verband zijn de volgende
kernpunten te noemen:

* Het WfZis opgericht door de brancheverenigingen
van (intramurale) zorginstellingen en het ministerie
van VWS. De Raad kent echter expliciet geen
(direct of indirect) geoormerkte zetels voor de
oprichtende partijen.

e Eenlid van de Raad geldt in elk geval als niet-
onafhankelijk wanneer het lid (dan wel degene
waarmee een gemeenschappelijke huishouding
wordt gevoerd) in de drie jaar voorafgaande aan
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de benoeming werknemer of directeur van het WfZ

is geweest of een persoonlijke financiéle vergoeding

van het WfZ ontvangt (anders dan de vergoeding
voor de werkzaamheden als lid van de Raad).

e De Raad stelt de algemene kaders vast voor het
WfZ-bureau, maar is ten principale niet betrokken
bij de besluitvorming over specifieke casuistiek
(zoals: besluitvorming over garantieverlening
aan individuele deelnemers of periodieke her-
beoordelingen en op basis daarvan door het WfZ
genomen maatregelen, individuele goedkeurings-
verzoeken inzake fusie, splitsing, omzetting van
rechtsvorm of statutenwijziging, enzovoorts).

e Omdat de kans op een belangenconflict of
ongewenste beeldvorming op grond van de
voorgaande punten op voorhand reeds aanzienlijk
wordt beperkt, wordt deelname aan de Raad niet
onverenigbaar geacht met het gelijktijdig bekleden
van een toezichthoudende functie bij een deel-
nemende zorginstelling (temeer daar deze functie
relevante en actuele kennis oplevert die ook voor
het WfZ van belang is).

e Hierbijis wel de zorgvuldigheidsvereiste van kracht
dat leden van de Raad in elk geval direct moeten
aftreden indien:

- de kredietwaardigheid van de deelnemende
zorginstelling waaraan zij als toezichthouder zijn
verbonden door het WfZ wordt gekwalificeerd
als ‘code rood’;

- sprake is van aanwijzingen of boetes opgelegd
aan de deelnemende zorginstelling waaraan zij
als toezichthouder zijn verbonden door het WfZ;

- sprake is van andere conflicten of geschillen
tussen de deelnemende zorginstelling waaraan
zij als toezichthouder zijn verbonden en het WfZ.

e Een bestuurlijke functie bij een intramurale
zorginstelling op het werkterrein van het WfZ is
vanwege de mogelijkheid van ongewenste
belangenverstrengeling, belangentegenstelling of
aantasting van de onafhankelijkheid op voorhand
niet verenigbaar met een lidmaatschap van de
Raad.

* Ook personen die actief zijn in een rol als belan-
genbehartiger of betaald adviseur op het werk-
terrein van het WfZ komen om deze redenen niet
voor benoeming in aanmerking.
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Deze uitgangspunten zijn vanzelfsprekend van kracht
voor zowel zittende leden als bij de werving van nieuwe
leden van de Raad.

Samenstelling

Gedurende 2022 hebben vier wijzigingen plaatsge-

vonden in de samenstelling van de Raad van Toezicht:

e Mevrouw drs. M.P.M. Ockhuizen heeft per
1 juli 2022 haar functie als lid van de Raad
van Toezicht van het WfZ beéindigd.

e De heermr. C.H.H. Lambers MBA heeft op
30 september 2022 vanwege het aanvaarden
van een niet met het lidmaatschap van de Raad
van Toezicht van het WfZ verenigbare functie
elders zijn functie als lid van de Raad van
Toezicht van het WfZ beéindigd.

e Mevrouw drs. J. van Vliet is per 1 oktober 2022
benoemd als lid van de Raad van Toezicht van
het WfZ.

e Mevrouw mr. P.R.M. Vernooij is per 1 december
2022 benoemd als lid van de Raad van Toezicht
van het WfZ.

Met inachtneming van de genoemde veranderingen
bestond de Raad van Toezicht eind 2022 uit de
volgende leden:

Mevrouw drs M.D. Appelman

De heer dr. C.B. Leerink

De heer prof. dr. P.A.H. van Lieshout, voorzitter
Mevrouw mr. P.R.M. Vernooij

Mevrouw drs. J. van Vliet
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Werkzaamheden in 2022

In het verslagjaar hebben 5 reguliere vergaderingen
en 1 themavergadering plaats gevonden.

De primaire activiteiten van het WfZ zijn risicobeoor-
deling en risicobewaking. De garantierisico’s voor het
WfZ worden bepaald door de risico’s met betrekking
tot de continuiteit van de aangesloten zorginstellingen
waarbij de veranderende beleidsmatige context een
belangrijke factor is. De beleidsmatige ontwikkelingen
in de zorgsector, alsmede de doorwerking hiervan op
het risicoprofiel van zorginstellingen, zijn dan ook een
voortdurend agendapunt in de vergaderingen van de
Raad van Toezicht. Andere wederkerende aandachts-
punten voor de Raad zijn:

e De algemene gang van zaken binnen het
WfZ-bureau.

e De ontwikkelingen bij het WfZ met betrekking
tot deelname en garantieverlening.

* De beleggingsportefeuille van het WfZ.

* De periodieke inkomsten en uitgaven van het
WHZ in relatie tot de begroting.

Enkele specifieke thema’s die in raadsvergaderingen
aandacht hebben gevraagd waren:

e De gevolgen van de COVID-19 voor het WfZ zijn
in 2020 en 2021 veelvuldig besproken. De Raad
heeft zich daarbij doorlopend laten informeren
over de gevolgen voor zowel het WfZ-bureau,
als de gevolgen voor de garantierisico’s bij
WfZ-deelnemers. De verschillende regelingen
voor zorginstellingen ter compensatie van mis-
gelopen omzet en extra kosten als gevolg van
corona, hebben er voor gezorgd dat in 2020 en
2021 geen WfZ-deelnemers in de financiéle
problemen zijn gekomen als gevolg van COVID-19.
In 2022 heeft de focus derhalve meer gelegen op
de gevolgen van het afbouwen van compensatie-
maatregelen. Vanuit het WfZ is daarbij specifieke
aandacht uitgegaan naar (onderliggende) proble-
men die mogelijk gemaskeerd werden door de
beschikbaarheid van extra liquiditeit vanuit in-
kopende partijen. In de Raad van Toezicht zijn in dit
verband onder andere de uitkomsten van de tus-
sentijdse herbeoordelingen van WfZ-deelnemers
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besproken. Een overzicht met de ontwikkeling van
het aantal WfZ-deelnemers met een verhoogd
garantierisico maakt standaard onderdeel uit van
de kwartaalrapportage.

Veel organisaties ondervonden in 2022 gevolgen
van de oplopende inflatie en rente. In juni 2022
zijn aan de hand van verschillende uitgewerkte
scenario’s de mogelijke gevolgen van hoge inflatie
voor het WfZ in kaart gebracht. Bij deze scenario’s
is onder andere rekening gehouden met de gevol-
gen van de inflatie voor de garantierisico’s en het
risicovermogen van het WfZ. De stijgende rente
heeft in dit verband een negatieve invloed op de
marktwaarde van de obligaties waarin het WfZ
belegt, en als afgeleide daarvan, op de omvang
van het risicovermogen.

Tevens zijn als onderdeel van deze exercitie ver-
schillende stress scenario’s uitgewerkt, waarbij is
gekeken wat het incasseringsvermogen is van het
WfZ bij een forse negatieve impact van inflatie op
de kredietwaardigheid van WfZ-deelnemers. Uit
de doorberekende scenario’s blijkt dat het effect
van een verslechterde financiéle huishouding bij
zorginstellingen zich slechts langzaam en vertraagd
vertaalt in een toename van risico’s voor het WfZ.
Pas als inflatie of andere oorzaken aanleiding
geven tot een ongekend aantal garantieclaims, is
het risicovermogen van het WfZ ontoereikend en
moet het obligo ingeroepen worden. Het beleid
van het WfZ is er altijd op gericht geweest om de
kans op een dergelijke situatie te beperken tot
vrijwel ‘nihil’.

In 2021 is de strategische heroriéntatie van het
WfZ afgerond. Op basis hiervan is begin 2022 de
nieuwe strategische koers van het WfZ gepubli-
ceerd. Met deze koers bestendigt het WfZ zijn
degelijkheid, maar worden wel andere accenten
gezet teneinde de betekenis voor de Nederlandse
gezondheidszorg en de waarde die het WfZ kan
toevoegen verder te vergroten. Het WfZ zet hierbij
in op een actievere communicatie en meer zicht-
baarheid, onder andere door meer samenwerking
te zoeken met brancheorganisaties, banken en
adviseurs. Hiertoe zijn in het strategiedocument
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10 concrete actiepunten geformuleerd. Gedurende
2022 is tijdens verschillende vergaderingen
gesproken over de voortgang over actiepunten
uit het strategisch plan.

e Eénvan de actiepunten in het strategisch (werk)plan
dat begin 2022 is gepresenteerd, is de evaluatie
van het risicobeleid op deelnemersniveau en op
portefeuilleniveau. Deze evaluatie bestaat onder
andere uit de back-testing van borgingsverzoeken.
Als onderdeel hiervan zijn in het eerste halfjaar
van 2022 de procesgang en besluitvorming van 83
borgingsverzoeken geanalyseerd. De conclusie
naar aanleiding van deze back-test is dat besluiten
van het WfZ over het algemeen evenwichtig en
passend bij de toenmalige ‘risk appetite’ zijn ge-
nomen. Er zijn geen besluiten genomen die funda-
mentele vragen oproepen of die te optimistisch
zijn geweest. De rapportage die is opgesteld naar
aanleiding van de back-testinganalyse is bespro-
ken met de Raad van Toezicht.

e Eind 2021 is een kwartiermaker gestart met het
inrichten van de compliance functie bij het WfZ.
De kwartiermaker heeft een compliance charter
opgesteld dat is goedgekeurd door de Raad van
Toezicht. Tevens heeft de kwartiermaker formats
voor kwartaalrapportages uitgewerkt, die vanaf
het tweede kwartaal van 2022 standaard onder-
deel uitmaken van de vergaderset van de Raad van
Toezicht. Ook is een eerste compliance jaarplan
2022-2023 (op basis van gebroken jaar) opgesteld
en besproken in de Raad van Toezicht.

e Aansluitend op de vergadering van 8 juni 2022
heeft onder externe begeleiding van DEV organi-
satie adviseurs de zelfevaluatie van de Raad van
Toezicht plaatsgevonden. Tijdens de zelfevaluatie
is het concretiseren van de visie op toezicht naar
voren gekomen als concreet actiepunt. Dit heeft
geresulteerd in de ‘Toezichtsvisie Raad van Toezicht
WfZ’. Deze is gepubliceerd op de website van het
WHZ.

* Inde loopvan 2022 werd het WfZ geconfronteerd

met effecten van de Capital Requirements
Regulation (CRR). Deze Europese regels voor
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banken schrijven de hoeveelheid te reserveren
kapitaal voor aan banken. Tot nu toe waren
geborgde leningen uitgesloten van de vorming
van dergelijke reserves maar dit kan mogelijk
veranderen wat effecten kan hebben op de
beschikbaarheid en prijsvorming van geborgde
leningen. Vanuit het WfZ is actief geacteerd om
de potentiéle nadelige gevolgen van deze regel-
geving te neutraliseren. Tijdens verschillende
vergaderingen van de Raad van Toezicht is ingegaan
op mogelijke knelpunten en oplossingsrichtingen.

e Indecember 2022 heeft het WfZ de Green Deal
Duurzame Zorg 3.0 ondertekend. Vooraf is de
Raad van Toezicht hierover geconsulteerd door
de directie. Directie en Raad van Toezicht onder-
schrijven de uitgangspunten, doelstellingen en
inzet van Green Deal Duurzame Zorg 3.0. Zij delen
de intrinsieke overtuiging dat verduurzaming van de
zorgsector mdet en ook kan. Ter opvolging zet het
WfZ stappen om zijn eigen footprint te beperken
en denkt het WfZ na over welke rol het kan ver-
vullen bij de verduurzaming van de zorgsector.

* Indeloopvan 2022 is herhaaldelijk stilgestaan
bij de arbeidsmarktproblematiek die ook het WfZ
raakt. Het wordt steeds moeilijker om tijdig en
volledig te voorzien in voldoende en voldoende
gekwalificeerde medewerkers. Dat noopt tot
andere manieren om naar werving, selectie en
opleiding van medewerkers te kijken. In 2023 zal
hieraan meer concreet vervolg gegeven worden
om de continuiteit van adequate dienstverlening
door het WfZ te borgen.

Jaarrekening en decharge

Artikel 21 lid 3 van de WfZ-statuten schrijft voor dat
de directeur binnen zes maanden na afloop van het
boekjaar een jaarverslag uitbrengt over de gang van
zaken binnen het WfZ en over het gevoerde beleid.
Verder legt de directeur de door hem vastgestelde
jaarrekening ter goedkeuring voor aan de Raad van
Toezicht. Deze jaarrekening omvat de balans en de
staat van baten en lasten met een toelichting op deze
stukken, vergezeld van de accountantsverklaring. Mede
op grond van de goedkeurende controleverklaring van
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Deloitte Accountants, heeft de Raad in zijn vergadering

van 5 april 2023 de hiervoor genoemde stukken goed-
gekeurd. Op grond van artikel 21 lid 6 van de statuten
heeft de Raad na goedkeuring van de jaarrekening

2022 decharge verleend aan de directeur voor het in

het boekjaar gevoerde bestuur.

De Raad heeft waardering voor de in 2022 door de
directeur en medewerkers van het WfZ-bureau

geleverde inspanningen.

De Raad van Toezicht, Utrecht, 5 april 2023

Mevrouw drs M.D. Appelman
De heer dr. C.B. Leerink

De heer prof. dr. P.A.H. van Lieshout, voorzitter

Mevrouw mr. P.R.M. Vernooij

Mevrouw drs. J. van Vliet
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Directieverslag

Inleiding

Het WfZ opereert op het snijvlak van de zorgsector, de
financiéle sector en de overheid. De kernprocessen
van het WfZ zijn gericht op risicobeheersing. De taak
van het WfZ is om een goede balans te vinden tussen
enerzijds garanties verlenen (= risico’s accepteren) en
anderzijds garanties weigeren (= risico’s vermijden).
Zou het WfZ te ruimhartig garanties verlenen, dan
ondergraaft dit de financiéle stabiliteit van het WfZ
op de langetermijn en neemt het financiéle risico
voor alle stakeholders toe. Teveel nadruk op risico-
vermijding daarentegen leidt er toe dat de statutaire
doelstellingen van het WfZ onvoldoende uit de verf
komen. De afwegingen om de garantierisico’s voor
alle betrokken partijen op een acceptabel niveau te
houden vraagt om het nauwgezet volgen en evalueren
van de ontwikkelingen in de diverse zorgsegmenten,
het overheidsbeleid en de financiéle sector. In het
navolgende worden enkele belangrijke aspecten van
het WfZ toegelicht.

Deelname

Het geregistreerde aantal deelnemende rechtspersonen
nam in 2022 toe met 6, tot 292. Dit was het saldo van
€én uitschrijving als deelnemer (-1) en de inschrijving

Tabel 1 Deelname WfZ per sector

Omzetaandeel
WfZ- deelnemers

95% (94%)

Ziekenhuizen (algemeen en categoraal)
Gehandicaptenzorg

GGZ (inclusief Jeugdzorg met verblijf)

Ouderenzorg

70% (68%)
62% (59%)
50% (49%)
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van zeven nieuwe deelnemers (+7). Waar onderlinge
fusies tussen deelnemers in voorgaande jaren debet
is geweest aan een afname van deelnemers, is er in
2022 geen sprake geweest van onderlinge fusies
tussen deelnemers.

Inschrijving als WfZ-deelnemer is direct gekoppeld
aan garantieverlening. Hiermee wordt de deelnemer
onderhevig aan de juridische bepalingen in het
Reglement van Deelneming en de risicobewaking van
het WfZ. Deelnemers worden uitgeschreven zodra er
geen garanties (meer) uitstaan en er evenmin concrete
voornemens bestaan tot het aanvragen van nieuwe
garanties.

De deelname aan het WfZ per instellingscategorie is
weergegeven in Tabel 1. De middelste kolom geeft
het omzetaandeel van WfZ-deelnemers weer, als
percentage van het totaal per sector. De rechter kolom
laat het aandeel zien van WfZ-geborgde leningen, als
percentage van het totaal aan langlopende leningen
per sector (bron: Centraal Bureau voor de Statistiek,
boekjaar 2021). De getallen tussen haakjes betreffen
de percentages van voorgaand jaar.

Aandeel WfZ-geborgde leningen als
% van totaal langlopende leningen

41% (41%)
54% (52%)
49% (52%)
37% (34%)

Totaal

71% (69%)

43% (42%)
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Garantieverlening

Algemeen

Een borgstellingsverklaring geeft het ongeclausuleerde
recht om binnen een jaar leningen volgens bepaalde
specificaties onder garantie af te sluiten. Bouwprojec-
ten worden doorgaans eerst gefinancierd met kort-
lopende leningen. In de zogenoemde WfZ-kasgeld-
faciliteit wordt dan een financieel plafond afgesproken
dat, naargelang het bouwproject vordert, geleidelijk
wordt ‘volgetrokken’ met kasgeldleningen. Niet de
plafondbedragen, maar de daadwerkelijk afgesloten
kasgeldleningen worden als borgingen geregistreerd.
De kasgeldleningen cumuleren tijdens het bouw-
proces en worden doorgaans (gefaseerd) omgezet

in langlopende leningen. De stand van de geborgde
kasgeldleningen kan hierdoor sterk schommelen.

Gebruikelijk is dat het WfZ voorafgaand aan de borg-
stellingsverklaring een ‘bereidheidsverklaring’ afgeeft.
Dit is de toezegging dat een borgstellingsverklaring
wordt verstrekt zodra aan bepaalde voorwaarden is
voldaan. Die voorwaarden houden doorgaans in dat
een hypothecaire inschrijving moet worden geregeld, of
dat het totale financieringsarrangement eerst duidelijk
moet zijn. Aangezien bereidheidsverklaringen formeel
nog geen onomkeerbare financiéle verplichtingen voor
het WfZ inhouden, wordt deze categorie toezeggingen
hierna verder buiten beschouwing gelaten.

Garantieverzoeken
Het WfZ voert het op ontvangen garantieverzoeken
een ‘quick scan’ uit op drie hoofdpunten:

e Zijn er factoren die borging op voorhand
uitsluiten? (bijvoorbeeld: de organisatie verkeert
financieel in problemen).

e Heeft het borgingsverzoek betrekking op
investeringen die tot het (formele) werkterrein
van het WfZ behoren?

e |s de ontvangen informatie op hoofdlijnen
voldoende voor een diepgaande
risicobeoordeling?

Deze beoordeling op hoofdlijnen wordt binnen twee
weken na ontvangst van het borgingsverzoek uitgevoerd
en heeft drie mogelijke uitkomsten:
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e Hetborgingsverzoek wordt meteen afgewezen.
De aanvrager wordt hierover geinformeerd met
toelichting op de overwegingen.

e Deinformatie is onvoldoende om de noodzakelijke
risicoanalyses te kunnen uitvoeren. De aanvrager
wordt geinformeerd over de aanvullende benodigde
informatie. Zodra de benodigde informatie
beschikbaar komt, wordt de beoordelings-
procedure door het WfZ hervat.

e Hetborgingsverzoek wordt in behandeling
genomen.

In 2022 zijn 37 aanvragen door het WfZ beoordeeld.
Bij 36 hiervan is borging geheel of gedeeltelijk toege-
kend. Deze ‘toewijzingsratio’ is relatief hoog. Afstem-
ming tussen zorginstellingen en het WfZ, voorafgaand
aan het indienen van een formeel borgingsverzoek
draagt hieraan bij. Instellingen zijn daardoor goed op
de hoogte over hoe een garantie-aanvraag opgesteld en
onderbouwd dient te worden. Ook wordt in het voor-
traject vaak al duidelijk of een verzoek kansrijk is of niet.

Geborgde leningen

In het verslagjaar is garantie verstrekt op 418,2 miljoen
euro aan nieuwe langlopende leningen. Dit is een
stijging ten opzichte van het voorafgaande jaar (2021:
237,1 miljoen euro). Tegenover de uitgifte van nieuwe
garanties staat dat jaarlijks op de lopende garantie-
leningen wordt afgelost. Per saldo bedroeg ultimo
2022 het totaal aan uitstaande garanties op lange
leningen 6.119,1 miljoen euro. Ultimo 2021 was dit
6.176,4 miljoen euro. Dit is een afname van 57,3
miljoen euro (0,9%). Het saldo aan gegarandeerde
kasgeldleningen fluctueert door het jaar heen. Ultimo
2022 was de stand 50,8 miljoen euro (ultimo 2021:
54,7 miljoen euro). Het totaal van garanties op lang-
lopende en kasgeldleningen daalde in 2022 met 1%
naar 6.169,9 miljoen euro (2021: 6.231,1 miljoen euro).
Dit is weergegeven in Grafiek 1.

De financiering onder WfZ-garantie is voor circa 84%
afkomstig van twee ‘sectorbanken’: de BNG Bank en
de Nederlandse Waterschapsbank. Het overige deel
is afkomstig van diverse andere banken en ‘institutio-
nele’ geldgevers (verzekeraars en pensioenfondsen).
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Grafiek 1 Totaal geborgde leningen per jaar (restschuld); in miljoen euro
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In Grafiek 2 is in beeld gebracht hoe het totaal aan garanties op langlopende leningen (6.119,1 miljoen euro)
over de deelsectoren is verdeeld.

Grafiek 2 Geborgde langlopende leningen ultimo 2022 naar deelsectoren; in miljoen euro
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B Gehandicaptenzorg
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De verdeling van de in 2022 verstrekte langlopende en kasgeldleningen per sector is weergegeven in Grafiek 3.

Grafiek 3 Nieuwe geborgde langlopende leningen 2022 naar deelsectoren; in miljoen euro
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Latente garantieverplichtingen
Eind 2022 stond een bedrag open van 38,2 miljoen euro verklaringen voor kasgeldleningen. De ongebruikte
aan ongebruikte borgstellingsverklaringen voor lang- ‘trekkingsruimte’ in de lopende kasgeldfaciliteiten
lopende leningen. Daarnaast stond een bedrag open ultimo 2022 bedroeg 127,2 miljoen euro (stand ultimo
van 156,2 miljoen euro aan ongebruikte borgstelling- 2021:177,6 miljoen euro).
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Looptijd leningen

De gewogen gemiddelde resterende looptijd van het
totaal aan geborgde langlopende leningen ultimo 2022
is 17,8 jaar. De gewogen gemiddelde looptijd van de
leningen die in het jaar 2022 zijn geborgd, bedraagt
24,0 jaar. De looptijd van geborgde leningen wordt af-
gestemd op de afschrijvingstermijn van de gefinancier-
de activa. Geborgde leningen bieden de zorginstelling
hierdoor continuiteit van financiering, in combinatie
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met lagere rente en minder onzekerheid over de
toekomstige financieringskosten. Leningen met een
dergelijk lange looptijd worden tegenwoordig zonder
WfZ-garantie nauwelijks meer verstrekt door banken
(met uitzondering van de Europese Investeringsbank).
De verdeling van het totaal aan garanties op langlo-
pende leningen (6.119,1 miljoen euro) naar resterende
looptijd is weergegeven in Grafiek 4.

Grafiek 4 Gegarandeerde langlopende leningen ultimo 2022 naar resterende looptijd;

in miljoen euro
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De grafiek laat zien dat veel leningen onder WfZ-garan-
tie een lange resterende looptijd hebben. Leningen
met een looptijd van 30 jaar of meer dateren uit de
periode van de bouwvergunningen van het College
Bouw Zorginstellingen (CBZ). Dergelijke looptijden
worden tegenwoordig niet meer afgegeven omdat ze
niet passen bij de afschrijvingstermijnen van de
activa. Geborgde leningen hebben doorgaans een
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lineair aflossingsverloop. Dit betekent dat er elk jaar
sprake is van substantiéle aflossingen op de uitstaan-
de leningenportefeuille. Wordt additionele garantie-
verlening buiten beschouwing gelaten, dan loopt het
huidige leningenbestand terug zoals is weergegeven
in Grafiek 5 (waarbij de laatste lening eindigt in 2058;
vanwege de leesbaarheid zijn de laatste jaren nietin
de grafiek opgenomen).
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Grafiek 5 Restschuld langlopende leningen per jaar; in miljoen euro
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Rentevoordeel

Het rentevoordeel van borging, ten opzichte van on-
geborgde bancaire financiering, was in 2022 grofweg
1%. De WfZ-deelnemers besparen op het totaal aan
geborgde leningen jaarlijks ruim 70 miljoen euro aan
rentekosten. De financiéle bijdrage aan het WfZ-risico-
vermogen die bij borging wordt gevraagd van zorg-
instellingen (het ‘disagio’) is 0,25%.

Risicobewaking

Deelname aan het WfZ is — via de 3% obligoverplichting
—voor zorginstellingen tot zekere hoogte risicodragend.
Om de kans dat een beroep moet worden gedaan op
deze onderlinge solidariteit zo beperkt mogelijk te
houden, let het WfZ scherp op de risico’s die verbonden
zijn aan garantieverlening. Voorafgaand aan garantie-
verlening voert het WfZ een uitgebreide risicoanalyse
en -beoordeling uit. Hieruit moet duidelijk worden of
de zorginstelling zijn financiéle positie en bedrijfsvoe-
ring voldoende op orde heeft, of de investeringsplan-
nen haalbaar en betaalbaar zijn en of de overige
leningencontracten met banken geen onacceptabele
risico’s bevatten (denk bijvoorbeeld aan opeisings-
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bepalingen of derivatenconstructies). Ook nadien
houdt het WfZ de vinger aan de pols. Bij alle WfZ-deel-
nemers vindt minimaal twee keer per jaar opnieuw
een risico-

beoordeling plaats. Als hieruit een zorgelijk beeld naar
voren komt, wordt de risicobewaking geintensiveerd.
Hierbij wordt dan (aanvullende) informatie opgevraagd
per kwartaal of per maand. Voor de desbetreffende
deelnemers wordt de mogelijkheid tot borging op-
geschort. Naast deze risicobeoordelingen zijn nog
enkele andere risicobeperkende factoren te noemen.

* Voor WfZ-deelnemers geldt een Reglement van
Deelneming. Hierin staan de plichten van een
WfZ-deelnemer. Een deelnemer mag bijvoorbeeld
niet zonder voorafgaande goedkeuring van het WfZ
fuseren, geld of garanties verstrekken aan anderen
of rentederivaten toepassen bij de financiering.

* Het WfZ stelt grenzen aan de omvang van de
garanties per deelnemer. Het totale garantiebedrag
bij één rechtspersoon mag niet zo hoog oplopen
dat een eventueel faillissement — hoe klein de
kans daarop wellicht ook moge zijn — het financiéle
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‘incasseringsvermogen’ van het WfZ te zwaar
belast. Ook om andere redenen is het wenselijk
dat een deel van de financiering ongeborgd wordt
verstrekt door een bank. Organisaties komen door-
gaans in continuiteitsgevaar door een gebrek aan
liquiditeit, waardoor bijvoorbeeld betaling van
leveranciers of personeel niet meer mogelijk is.
Het WfZ mag geen liquiditeit verstrekken aan deel-
nemers, of garant staan voor leningen die bedoeld
zijn voor financiéle activa. De bereidheid van een
bank tot het verstrekken van noodkrediet zal toe-
nemen naarmate de risicodragende betrokkenheid
van die bank in de langlopende financiering van
vaste activa groter is.

Het WfZ vestigt bij garantieverlening hypotheek
op vastgoed en/of pandrecht op inventarissen.
In geval van faillissement resulteert dit in een
gedeeltelijke dekking van de garantieschade van
het WfZ.
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Risicobeoordeling heeft betrekking op een breed scala
van factoren, zowel financieel als niet-financieel, en
zowel kwalitatief als kwantitatief van aard. Enkele van
de financiéle indicatoren worden hierna uitvoeriger
toegelicht.

Weerstandsvermogen

Eén van de kredietwaardigheid bepalende factoren is
de omvang van de financiéle reserves. In Grafiek 6 is
het eigen vermogen van alle WfZ-deelnemers weer-
gegeven, als percentage van de totale inkomsten,
gerangschikt naar oplopende omvang. De gegevens
hebben betrekking op 2020 en 2021 omdat ten tijde
van het opstellen van het jaarverslag 2022 van het
WfZ de jaarrekeningen van de zorginstellingen over
2022 nog niet zijn gepubliceerd.

Grafiek 6 WfZ-deelnemers ingedeeld naar weerstandsvermogen
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Het gemiddelde weerstandsvermogen van WfZ-
deelnemers (gewogen op basis van omzet) was
ultimo 2021 29,6%. In 2020 was het gemiddelde
weerstandsvermogen 28,6%. In Tabel 2 wordt een
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overzicht gegeven van de ontwikkeling per deelsector.

De stijging van het gemiddelde weerstandsvermogen

bij deelnemende instellingen vloeit voort uit de positieve

exploitatieresultaten.

Tabel 2 Gemiddeld weerstandsvermogen WfZ-deelnemers per deelsector

Sector

Ziekenhuizen (algemeen en categoraal)

Gehandicaptenzorg

GGz

Ouderenzorg

Totaal (gewogen gemiddeld)

Exploitatieresultaat
In Grafiek 7 is het exploitatieresultaat van alle

Verandering in procent

27,1% 25,9% 1,2%
33,9% 33,1% 0,8%
32,4% 31,6% 0,8%
25,4% 23,8% 1,6%
29,6% 28,6% 1,0%

WfZ-deelnemers weergegeven als percentage van de

totale inkomsten, gerangschikt naar oplopende omvang.
De gegevens hebben betrekking op 2020 en 2021.

Grafiek 7 WfZ-deelnemers ingedeeld naar exploitatieresultaat
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Het gewogen gemiddelde exploitatieresultaat 2021 van
alle WfZ-deelnemers is 2,0%. Dit is een lichte toename
ten opzichte van het gemiddelde exploitatieresultaat
over 2020 (1,7%). Tussen de deelsectoren zijn echter
wel verschillen zichtbaar: vooral in de ouderenzorg is
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het gemiddelde exploitatieresultaat in 2021 fors
verbeterd na een relatief sober 2020. In Tabel 3 wordt
een overzicht gegeven van de ontwikkeling van het
exploitatieresultaat per deelsector.

Tabel 3 Gemiddeld exploitatieresultaat 2020 en 2021 van WfZ-deelnemers naar sector
(als percentage van de totale opbrengsten)

Sector

Verandering in procentpunten

Ziekenhuizen (algemeen en categoraal) 1,8% 1,4% 0,4%
Gehandicaptenzorg 2,4% 2,7% -0,3%
GGz 1,9% 2,1% -0,2%
Ouderenzorg 2,5% 0,9% 1,6%
Totaal (gewogen gemiddeld) 2,0% 1,7% 0,3%

Positieve en negatieve uitschieters van exploitatie-
resultaten zijn afgenomen. De gevolgen van COVID-19
en daarvoor bedoelde compensatieregelingen spelen
hierbij waarschijnlijk een rol; deze hebben een conver-
gerend effect op de resultaten. De exploitatieresultaten
over het gehele deelnemersveld bezien, laten nog steeds
een flinke spreiding zien. Het exploitatieresultaat 2021
kent uitschieters van -4,4% tot + 54,0%. Negatieve

uitschieters worden in veel gevallen veroorzaakt door
(reorganisatie)voorzieningen. Positieve uitschieters
worden vaak veroorzaakt door boekwinsten op verkoop
van vastgoed. Het merendeel van de WfZ-deelnemers
(83,2%) heeft een exploitatieresultaat in de band-
breedte van 0% tot +5%. Het aantal deelnemers met een
negatief exploitatieresultaat in 2021 was 21 (2020: 24).
De eerder ingezette dalende trend zet daarmee door.

Tabel 4 WfZ-deelnemers ingedeeld naar exploitatieresultaat 2020 en 2021
(als percentage van de totale opbrengsten)

Exploitatieresultaat

Verandering in procentpunt

<-5% 0,0% 0,7% -0,7%
-5-0% 7,5% 7,5% 0,0%
0-5% 83,2% 83,2% 0,0%
5-10% 7,2% 6,5% 0,7%
10-15% 2,1% 2,1% 0,0%
Totaal deelnemers 100,0% 100,0%
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Risicoprofiel

In Grafiek 8 zijn alle WfZ-deelnemers geordend aan (uitgedrukt als percentage van de omzet). Vanuit
de hand van twee relevante risico-indicatoren: het risicoperspectief zijn vooral deelnemers ‘linksonder’
exploitatieresultaat en het weerstandsvermogen in de grafiek zorgelijk.

Grafiek 8 WfZ-deelnemers naar exploitatieresultaat en weerstandsvermogen'
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1 In grafiek 8 zijn een deelnemer met een weerstandsvermogen van 218,8% en een deelnemer met een exploitatieresultaat van 54,0%

buiten beschouwing gelaten in verband met de leesbaarheid.
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Naast de risicokans is ook van belang hoe groot de
potentiéle financiéle schade is in geval van een

calamiteit. In Grafiek 9 is daarom per WfZ-deelnemer
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het garantietotaal weergegeven. Dit is gecombineerd
met het percentage weerstandsvermogen (een van
de risico-indicatoren).

Grafiek 9 Garanties en vermogen per WfZ-deelnemer?
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Vanuit risicoperspectief is de combinatie van een
omvangrijk garantietotaal (= grote potentiéle schade
voor het WfZ) met een laag weerstandsvermogen

(= relatief hoge schadekans) het meest zorgelijk. Het
overzicht maakt duidelijk dat de uitstaande garantie-
totalen per deelnemer een grote spreiding kennen.
Eventuele garantieschades van een relatief beperkte

omvang zijn — mits er geen cumulatie optreedt — met
het aanwezige risicovermogen door het WfZ relatief
probleemloos te absorberen. Bij zeer omvangrijke
garantietotalen (boven 100 miljoen euro) is de poten-
tiéle aantasting van het risicovermogen navenant
groot en het aantal financieel ‘behapbare’ incidenten
beperkter.

2 In grafiek 9 is een deelnemer met een weerstandsvermogen van 218,8% buiten beschouwing gelaten in verband met de leesbaarheid.
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In Grafiek 10 zijn alle WfZ-deelnemers ingedeeld naar euro. Slechts één deelnemer kent een garantieomvang

garantieomvang. De garantieomvang per deelnemer van meer dan 100 miljoen euro (2 deelnemers ultimo

bedraagt in de meeste gevallen minder dan 20 miljoen 2021).

Grafiek 10 WfZ-deelnemers ingedeeld naar garantieomvang langlopende leningen;
in miljoen euro
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Verhoogd garantierisico

Ultimo 2022 staan 25 deelnemers onder verhoogde
bewaking van het WfZ (8,6% van het totale aantal
deelnemers). Ultimo 2021 waren dit 21 deelnemers
(7,3%). De deelnemers onder verhoogde bewaking
worden in drie globale categorieén onderscheiden,

naar oplopende ernst van de situatie aangeduid met

de kleuren geel, oranje en rood.

WHfZ Jaarverslag 2022

Categorie ‘rood’ omvat de meest risicovol geachte
deelnemers. Hierbij is sprake van ernstige liquidi-
teitsproblemen, meerjarig negatieve exploitatie-
resultaten en/of een uiterst zwak of negatief eigen
vermogen. Ultimo 2022 valt 1 deelnemer in deze
categorie (2021: 1 deelnemer).

Categorie ‘oranje’. Dit zijn deelnemers waar sprake
is van zorgelijke situaties, maar met een minder
urgent karakter. Te denken is aan zorgaanbieders
met een zeer zwak vermogen van 5 a 10% en/of
meerjarige exploitatietekorten. Het gaat hierbij
om 14 deelnemers (2021: 12 deelnemers).

Categorie ‘geel’. Bij deze groep zijn de problemen
minder urgent, maar voldoende reden om goed
‘de vinger aan de pols te houden’. Het gaat hierbij
om 10 deelnemers (2021: 8 deelnemers).
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In Grafiek 11 zijn de genoemde risicocategorieén voor worden dat risicobeoordeling een continu proces is.

de afgelopen drie jaar weergegeven. Over het geheel Het aantal deelnemers onder verhoogde bewaking en
bezien is het aantal WfZ-deelnemers onder verhoogde de risico indeling variéren door het jaar heen. Grafiek
aandacht gestegen gedurende 2022. Benadrukt moet 11 geeft de momentopname per ultimo jaar weer.

Grafiek 11 WfZ-deelnemers onder verhoogde aandacht per risicocategorie
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In Grafiek 12 is voor elke instellingscategorie aangegeven intensieve risicobewaking. Duidelijk is dat de sector
in welke mate — verhoudingsgewijs — sprake is van GGZ (00k) in 2022 relatief oververtegenwoordigd is.

Grafiek 12 Risicobewaking naar deelsector
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Risicovermogen

Berekening

Het WfZ stelt zich tegenover geldgevers garant voor
de betaling van rente en aflossing van de geborgde
leningen. De beschikbare financiéle middelen van
het WfZ (het ‘spaarvarken’) vormen de eerste ‘laag’ in
de zekerheidsstructuur van het WfZ. In het scenario
dat een cumulatie van garantieclaims onverhoopt de
beschikbare financiéle buffer te boven gaat, vraagt
het WfZ de deelnemers om een financiéle bijdrage ter
grootte van maximaal 3% van de restschuld van hun
lopende geborgde leningen. Deze mogelijke obligo-
heffing (de ‘collectebus’) vormt de tweede laag in de
financiéle zekerheidsstructuur. Om deze potentiéle
bijdrage in perspectief te plaatsen: dit is tegenwoordig
ongeveer gelijk aan het rentevoordeel van drie jaar
borging via het WfZ. De obligobijdrage is geen gift, maar
heeft het karakter van een renteloze lening. Als het
WHZ financieel weer opklimt, wordt de obligoheffing
terugbetaald aan de deelnemers. Mocht ook deze
obligoheffing niet voldoende soelaas bieden, dan
kan het WfZ in laatste instantie een beroep doen op
financiéle steun van de Rijksoverheid. Deze achter-
borg vormt de derde laag in de financiéle zekerheids-

Tabel 5 Berekening risicovermogen

\

WTZ

Waarborgfonds
voor de Zorgsector

structuur. Vanuit de positie van de financier bezien, is
vooral van belang dat het WfZ altijd kan voldoen aan de
garantieverplichtingen. De achterborgpositie van het
Rijk is hierbij vanzelfsprekend doorslaggevend. Vanuit
het perspectief van de risicodragende WfZ-deelnemers
is de absolute en relatieve omvangvan de eerste zeker-
heidslaag (het risicovermogen) wél van groot belang.
Deze bepaalt immers de kans dat de deelnemers
worden aangesproken op hun obligoverplichting.

Het risicovermogen wordt overeenkomstig de definitie
in de “Overeenkomst Staat der Nederlanden / Stichting
Waarborgfonds voor de Zorgsector” (van 12 juli 1999)
berekend als: “De som van de activa van de Stichting,
voor zover bestaande uit conform het beleggingsstatuut
belegde vermogen en liquide middelen, verminderd
met de som van de passiva, voor zover bestaande uit
‘crediteuren en transitoria’ en vreemd vermogen.”
Om een zo realistisch mogelijk beeld te geven van

het financiéle incasseringsvermogen van het WfZ
voor eventuele nieuwe garantieclaims dienen ook
getroffen voorzieningen voor garantieverplichtingen
(in verband met aanspraken op het WfZ) hierop in
mindering te worden gebracht. De berekening van

het risicovermogen wordt dan als volgt:

31-12-2022 31-12-2021 31-12-2020
Effecten (tegen kostprijs (2020 en
2021), of lagere marktwaarde; 292.029 320.015 314.227
(2022))
Liquide middelen 5.908 4.562 5.892
Subtotaal 297.937 324.577 320.199
(Af) Voorziening garantieverplichting -14.622 -18.113 -21.219
(Af) Kortlopende schulden -86 -1.804 -946
(Af) Overlopende passiva -1.959 -617 SIS
Risicovermogen 281.271 304.043 297.179
In % restschuld leningen 4,6% 4,9% 4,6%
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Per ultimo 2022 was het risicovermogen 4,6% van

de restschuld van langlopende leningen en kasgeld-
leningen (ultimo 2021; 4,9%). De daling van het risico-
vermogen is een gevolg van een substantieel lagere
marktwaarde van beleggingen in obligaties ultimo 2022
ten opzichte van ultimo 2021. Deze waardedaling hangt
samen met de gestegen rentes.

Hoewel het WfZ beleggingen in principe niet gedurende
de looptijd verkoopt, dient voorzichtigheidshalve voor
de bepaling van het garantievermogen toch de markt-
waarde aangehouden te worden indien deze lager uit-
valt dan de kostprijs. Gedwongen verkoop van beleg-
gingen vanwege garantieclaims komt echter niet snel
aan de orde, gelet op de aanzienlijke omvang van de
jaarlijkse kasstroom die in eerste instantie beschik-
baar is voor garantie-uitkeringen.

Het WfZ stond ultimo 2022 garant voor 6.169,9 miljoen
euro (6.119,1 miljoen euro aan langlopende leningen
en 50,8 miljoen euro aan kasgeldleningen), exclusief
de leningen van failliete deelnemers waarvoor voor-
zieningen zijn getroffen. Het maximaal opvraagbare
obligo (3% van het restant geborgde leningen) bedroeg
per 31 december 2022 in totaal 185,1 miljoen euro.
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De som van risicovermogen en oproepbare obligo’s
bedroeg 466,4 miljoen euro (7,6% van de restschuld).
De ontwikkeling van het risicovermogen door de jaren
heen is weergegeven in Grafiek 13. De omvang in euro’s
is aangeduid met verticale balken; de procentuele
ontwikkeling door lijnen. De blauwe lijn geeft het
risicovermogen (de ‘spaarpot’) weer als percentage
van de uitstaande garanties op langlopende leningen;
de groene lijn geeft de optelsom weer van risicover-
mogen en de oproepbare obligo’s, als percentage van
de garanties. Uit de grafiek blijkt dat het risicovermogen
in verhouding tot de uitstaande garanties vanaf 2006
licht stijgt. De dip in 2013 was het gevolg van het
faillissement van een deelnemer. Tussen 2013 en 2021
laat de ontwikkeling van het procentuele risicovermogen
een steilere lijn zien dan die van het absolute risico-
vermogen. Dit komt door het ‘teller-noemer effect’:
naarmate het jaarlijkse garantievolume lager uitvalt
neemt de aanwezige risicobuffer verhoudingsgewijs
sterker toe. De daling van het risicovermogen als
percentage van de restschuld is zogezegd een gevolg
van een substantieel lagere marktwaarde van beleg-
gingen in obligaties ultimo 2022 ten opzichte van
ultimo 2021.

Grafiek 13 Risicovermogen in miljoen euro en als percentage van uitstaande

langlopende garanties
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Ontwikkeling risicovermogen

In de statuten van het WfZ en in de achterborg-
overeenkomst van het WfZ met de Rijksoverheid is
bepaald dat het WfZ jaarlijks een meerjarige vooruit-
blik opstelt van de financiéle ontwikkelingen. Deze
heeft als doel een beeld te geven van de ontwikkeling
van het ‘financiéle incasseringsvermogen’ van het WfZ.
De ontwikkeling van het beschikbare risicovermogen
wordt in hoge mate bepaald door de jaarlijkse omvang
van de garantieverlening. Aangezien deze voor de
komende jaren vanzelfsprekend niet bekend is, worden
—om een impressie te geven van de bandbreedte -
drie varianten doorgerekend. Deze cijfermatige extra-
polaties zijn opgesteld met behulp van een gevalideerd
WfZ-rekenmodelwaarin alle relevante financiéle groot-
heden in onderlinge samenhang zijn opgenomen. In de
eerste variant is aangenomen dat in 2023 en volgende
jaren telkens 300 miljoen euro aan leningen zal worden
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geborgd. In de tweede variant is uitgegaan van 350
miljoen euro per jaar. Tenslotte is een derde variant met
400 miljoen euro doorgerekend op zijn consequenties.
Belangrijke kanttekening is dat bij de becijferingen geen
rekening wordt gehouden met mogelijke toekomstige
garantieclaims. Ook ontwikkelingen ten aanzien van
de marktwaarde van de beleggingen zijn buiten
beschouwing gelaten. Het zijn extrapolaties op basis
van beschikbare informatie en geen schadekans-
berekeningen.

Grafiek 14 laat de ontwikkeling zien van het totaal aan
geborgde leningen in de komende vijf jaar, in de drie
genoemde varianten (omwille van de inzichtelijkheid is
de schaalverdeling op de verticale as in de navolgende
grafieken aangepast). Duidelijk is dat in alle gekozen
varianten het totaal uitstaande garantievolume de
komende jaren verder zal afnemen.

Grafiek 14 Ontwikkeling totaal uitstaande garanties
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Grafiek 15 geeft weer hoe in deze varianten de meer garanties worden verleend, de disagio-inkomsten
ontwikkeling van het risicovermogen in euro’s stijgen en ook het WfZ-risicovermogen in euro’s
verloopt. Het basisprincipe is dat naarmate jaarlijks toeneemt.

Grafiek 15 Ontwikkeling risicovermogen; in miljoen euro
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Grafiek 16 geeft opnieuw de ontwikkeling weer van genoemde ‘teller-noemer effect’. Het vermogens-
het risicovermogen, maar nu als percentage van het percentage ligt in elke groeivariant vooralsnog
uitstaande garantiebedrag. Huiselijk verwoord is dit aanzienlijk onder de vermogenseisen die in andere
het resultaat van ‘Grafiek 15 gedeeld door Grafiek 14°. sectoren (bijvoorbeeld banken en verzekeraars) door
In deze weergave laat de lage variant (de rode lijn) de de toezichthouders worden gehanteerd.

sterkste stijging zien. Dit komt door het eerder

Grafiek 16 Risicovermogen als percentage van het uitstaande garantiebedrag
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Financiéle degelijkheid WfZ

Tabel 5 laat zien dat het risicovermogen van het WfZ
281,3 miljoen euro bedraagt. Dit bedrag op zichzelf
geeft echter nog geen uitsluitsel over de kans dat een
beroep moet worden gedaan op obligo en/of achter-
borg. Hiervoor moet ook de potentiéle garantieschade
in de analyse worden betrokken.

Het WfZ voert hiertoe risicoberekeningen uit op basis
van Monte Carlo simulaties. Hierbij worden specifieke
faillissementskansen toegekend aan elke individuele
WfZ-deelnemer (op subjectieve basis). Dit wordt
gecombineerd met de garantieschade voor elke deel-
nemer in geval van een eventueel faillissement. De
garantieschade wordt hierbij voorzichtigheidshalve
gesteld op het totaal aan uitstaande geborgde leningen
perindividuele deelnemer (er wordt dus geen rekening
gehouden met gedeeltelijke schadedekking door uit-
winning van hypotheken). Op basis van grote aantallen
schadesimulaties resulteert dan een kansverdeling
met betrekking tot de maximum garantieschade voor
het WfZ in een bepaalde periode. Het WfZ hanteert
hierbij een tijdshorizon van twee jaar. Deze risicobe-
rekeningen op portefeuilleniveau worden minimaal
één keer per jaar geactualiseerd.

Bij de meest recente simulatie heeft het basisscenario
als uitkomst dat, mocht er de komende twee jaar
sprake zijn van nieuwe garantieschade voor het WfZ,
deze bij het meeste waarschijnlijke scenario met een
waarschijnlijkheid van 95% niet hoger zal uitvallen dan
68 miljoen euro. Met een waarschijnlijkheid van 99%
zal een eventuele (cumulatie van) garantieschade niet
hoger uitvallen dan 120 miljoen euro.

Bij een variant op het basisscenario zijn aan deelnemers
met code groen en geel een hogere faillissements-
kansen toegekend; hierbij is uitgegaan van de faillisse-
mentskansen binnen een tijdshorizon van 2 jaar bij
een gemiddelde S&P-rating van BBB. De uitkomst van
de simulatie die op basis van deze uitgangspunten
heeft plaatsgevonden is dat de garantieschade voor het
WfZ met een waarschijnlijkheid van 95% niet hoger zal
uitvallen dan 118 miljoen euro. Met een waarschijn-
lijkheid van 99% zal een eventuele (cumulatie van)
garantieschade niet hoger uitvallen dan 177 miljoen
euro.
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Met het aanwezige risicovermogen van 281,3 miljoen
euro zou het WfZ deze theoretische schades relatief
probleemloos kunnen opvangen. Te meer omdat een
eventuele garantieschade niet ineens afgerekend
hoeft te worden maar uitgesmeerd wordt over vele
jaren. De risicobecijferingen kunnen ook ‘van de
andere kant’ worden benaderd, door uit te gaan van
het aanwezige risicovermogen van 281,3 miljoen euro.
De berekeningen resulteren dan in de uitkomst dat
een eventuele (cumulatie van) garantieschade bij de
genoemde scenario’s met een aan meer dan 99%
waarschijnlijkheid lager zal uitvallen dan het aanwezige
risicovermogen. Op grond van deze berekeningen is de
conclusie dat de kans dat het WfZ de komende twee
jaar een beroep zou moeten doen op zijn deelnemers
of de achterborg van de overheid nagenoeg nihil is.

Bij deze doorrekeningen past de relativerende op-
merking dat Monte Carlo simulaties weliswaar heel
zinvol zijn (aangezien zij bij complex cijferwerk inzichten
bieden die de menselijke intuitie overstijgen) maar dat
de uitkomsten niet verabsoluteerd dienen te worden.
De toekomst is en blijft onvoorspelbaar, zeker als we
voorbij de relatief korte tijdshorizon van twee jaar gaan.
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Organisatie

Personeelsformatie

Het WfZ bestond per 31 december 2022 uit 25
personeelsleden, samen 21,2 fulltime equivalenten
(2021: 22 personeelsleden; 18,7 fte). Het ziekte-

verzuim bedroeg in het verslagjaar gemiddeld 1,8%.

Organisatiestructuur
De organisatiestructuur van het WfZ-bureau is in
2022 niet gewijzigd. Het organogram is als volgt:

Directeur

Risico analyse Klantencontact

& risicobewaking
(K&R)

Kredietwaardigheid WfZ

Standard & Poor’s (S&P) voert jaarlijks in opdracht van

het WfZ een risicobeoordeling uit op het WfZ. Het
onderzoeksrapport van S&P is openbaar. Hiermee
verschaft het WfZ aan partijen op de kapitaalmarkt

duidelijkheid over de soliditeit van de WfZ-garantie op
leningen. De risicobeoordeling van het WfZ (AAA met

‘outlook stabiel’) wordt gelijkgesteld aan die van de

Nederlandse Staat (de achterborg voor de garanties

van het WfZ).

Externe communicatie

Het WfZ onderhoudt op uiteenlopende wijze contacten

met een breed scala aan stakeholders. Met betrek-
king tot de belangrijkste stakeholders van het WfZ

—de deelnemende zorginstellingen en het ministerie

van VWS - kan het volgende worden opgemerkt.
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WifZ-deelnemers
Met de deelnemende zorginstellingen lopen de
contacten langs meerdere wegen:

e Inhet kader van de risicobeoordeling en -bewaking
hebben jaarlijks meerdere keren directe contacten
plaats met individuele deelnemers (op directie-
en bestuursniveau).

* Naast de persoonlijke contacten en de schriftelijke
correspondentie per individuele deelnemer,
krijgt de communicatie met de deelnemers in
meer algemene zin invulling via periodieke e-mail-
berichten over actualiteiten of beleidsmatige
aangelegenheden (in 2022: 3 stuks).Voor bericht-
geving omtrent algemene ontwikkelingen wordt
in toenemende mate gebruik gemaakt van de
website en LinkedIn. Het aantal volgers van het
WfZ op LinkedlIn is in het verlengde hiervan fors
toegenomen gedurende 2022.

e Het WfZ wint gestructureerd externe feedback
in bij individuele deelnemers over de ervaringen
bij (toegewezen en afgewezen) verzoeken om
deelname, garantie, fusie, enzovoorts. Dit geschiedt
door middel van een telefonisch interview, uit-
gevoerd door een extern bureau, met de primaire
contactpersoon van de instelling. Op jaarbasis
worden gemiddeld drie interviews per relatie-
beheerder uitgevoerd. De verkregen feedback
wordt intern besproken met de relatiebeheerders
en de directeur en wordt daarnaast periodiek in
de Raad van Toezicht geagendeerd.

e Verder zijn er periodieke bijeenkomsten tussen het
WfZ-bureau en zogenoemde ‘klankbordgroepen’
van controllers en financieel directeuren uit zorg-
instellingen, per deelsector. In 2022 zijn in totaal
vier bijeenkomsten gehouden. In deze bijeenkom-
sten staat informatie-uitwisseling over de actuele
ontwikkelingen bij enerzijds zorgaanbieders en
anderzijds het WfZ centraal.

e Ook zijn er frequente contacten met de branche-
verenigingen.

e Het WfZ verzorgt op vaste basis publicaties in
‘Fizier’, het verenigings-/vakblad van controllers
en financials in zorginstellingen (in 2022: vier
publicaties).

OEG



Tenslotte kan worden vermeld dat door het WfZ
presentaties en publicaties worden verzorgd ten
behoeve van symposia, opleidingen, workshops en
dergelijke.

Ministerie van VWS

Met het ministerie van VWS wordt twee keer per jaar
formeel overleg gevoerd, over onder meer de begroting,
de jaarrekening, het jaarverslag, de prognoses ten
aanzien van de financiéle positie van het WfZ, de
beleidsmatige ontwikkelingen in de zorgsector en het
risicomanagement van het WfZ. Verder vindt gedurende
het jaar regelmatig op informele basis informatie-uit-
wisseling en afstemming plaats. Daarnaast voert het
WHfZ in opdracht van VWS werkzaamheden uit met
betrekking tot de Rijksgegarandeerde leningen. Over
de werkzaamheden op het gebied van Rijksgarantie-
beheer wordt in januari na elk kalenderjaar door het
WfZ rapport uitgebracht aan VWS, voorzien van een
goedkeurende accountantsverklaring.

Exploitatieresultaat WfZ

In 2022 was het positieve exploitatieresultaat na
belasting 7,8 miljoen euro (2021: 7,3 miljoen euro).
Het eigen vermogen ultimo 2022 komt uit op 201,1
miljoen euro.

Terugbetaalverplichting initiéle storting VWS

Bij de oprichting van het WfZ heeft de overheid 54,45
miljoen euro gestort als waarborgdepot. In de achter-
borgovereenkomst tussen het WfZ en de overheid is
vastgelegd dat, zodra het risicovermogen het bedrag van
226,89 miljoen euro overschrijdt, een terugbetalings-
regeling in werking treedt. Conform de in 2011 met
het ministerie van Volksgezondheid, Welzijn en Sport
(VWS) gemaakte afspraken heeft het WfZ een eerste
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terugbetaling gedaan van 5,4% over het fiscale resul-
taat in boekjaar 2012. Het terug te betalen percentage
loopt hierbij in navolgende jaren op met telkens 5,4%.
In geval van een negatief fiscaal resultaat blijft terug-
betaling achterwege. Zodra de som van alle terug-
betalingen het bedrag van 54,45 miljoen euro heeft
bereikt, vervalt de terugbetaalverplichting. De terug-
betalingsverplichting over 2021 bedroeg 1,7 miljoen
euro. (zijnde 43,2% van het fiscale resultaat over 2021)
enisin 2022 betaald. De terugbetalingsverplichting
over 2022 is nihil, omdat het WfZ over 2022 een
negatief fiscaal resultaat heeft gerealiseerd.

Beleggingsbeleid

Het beleggingsbeleid van het WfZ is gebonden aan

een beleggingsstatuut en een aanvullend beleggings-

reglement. De belangrijkste elementen hieruit zijn:

* Het WfZ kan niet beleggen in aandelen maar
alleen in onderhandse leningen en obligaties
die zeer solide zijn.

* Onderhandse leningen en obligaties dienen in
euro’s gedenomineerd te zijn.

e Aankopen dienen minimaal een kredietwaardig-
heidsoordeel van AA-(Standard & Poor’s) en/of
Aa3 (Moody’s) te hebben.

e Erwordt verder gestreefd naar een zo goed
mogelijke spreiding van de beleggingen over
verschillende landen, looptijden en debiteuren.

e Bepaalde ondernemingen, sectoren en staats-
obligaties komen niet in aanmerking als beleg-
gingsmogelijkheid. Met betrekking tot deze
uitsluitingen volgt het WfZ de lijn van het
Pensioenfonds Zorg en Welzijn (PFZW).

e De omvangvan liquiditeiten die het WfZ aanhoudt
bij één bankinstelling mag structureel niet meer
dan 5 miljoen euro bedragen.
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Beleggingsportefeuille jaarrekening voor de berekening). De samenstelling
De beleggingsportefeuille ultimo 2022 bedraagt van de beleggingsportefeuille ultimo 2022 is weer-
330 miljoen euro (tegen balanswaarde; zie de gegeven in grafiek 17.

Grafiek 17 Beleggingen naar creditrating®
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De grafiek maakt duidelijk dat de beleggingsportefeuille ratings opwaarts en neerwaarts fluctueren, waardoor
van het WfZ van hoge kwaliteit is. Van de beleggings- ze niet meer aan de minimale bij aankoop vereiste
portefeuille van het WfZ heeft 72% de hoogst mogelijke rating voor WfZ beleggingen voldoen. Hiervan is sprake
beoordeling, namelijk AAA. De minimaal vereiste rating geweest bij in totaal 1% van de portefeuille . De

bij aankoop is conform het beleggingsstatuut Aa3/AA-. belegging in kwestie is vooralsnog aangehouden.

Na het aankoopmoment kunnen toegekende credit-

3  Wanneer een belegging meerdere — uiteenlopende - creditratings heeft, is de laagste aangehouden.

4 Dit is een obligatie die als gevolg van een downgrade sinds 2017 niet meer voldoet aan de minimale rating eis die het WfZ beleggings-
statuut (bij aankoop) stelt aan de rating. De obligatie had ultimo 2020 een rating van AA2 (Moody’s) en A+ (S&P). Volgens het WfZ
beleggingsstatuut moet de belegging minimaal een rating hebben van AA3 (Moody’s) / AA- (S&P). De belegging voldoet aan het statuut
op basis van Moody’s maar niet op basis van S&P (A+ is lager dan de ondergrens van AA-). De belegging is destijds aangehouden.

Na 2017 is de rating gelijk gebleven. De outlook is in 2019 wel van ‘stable’ naar ‘positive’ gegaan.
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Grafiek 18 laat zien hoe de looptijd van de beleggingen
is gespreid. Het WfZ streeft naar een redelijke spreiding
in de tijd 5. Op de eerste plaats omdat hierdoor het
herbeleggingsrisico (met betrekking tot de beleggingen
die jaarlijks worden afgelost en herbelegd) wordt
beperkt. Op de tweede plaats ontstaat hierdoor een
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in de tijd gespreide stroom liquiditeiten, waarop het
WH{Z kan terugvallen als zich een garantieclaim mocht
voordoen. Tevens wordt hierdoor het financiéle risico
van eventuele noodgedwongen verkoop (in een toe-
komstige ongewisse marktsituatie) beperkt.

Grafiek 18 Beleggingen naar aflossingsjaar; in miljoen euro
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5 Een volledig gelijkmatige verdeling is in de praktijk niet te realiseren vanwege rendementsoverwegingen en beschikbaarheid van

financiéle instrumenten.
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In Grafiek 19 zijn de beleggingen naar geografische herkomst geordend. Nederland vormt de hoofdmoot met

14%. De overige 86% is gespreid over 19 gebieden.

Grafiek 19 Beleggingen naar herkomst
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Het resultaat van de beleggingen in 2022 was 1,3%
van de gemiddelde balanswaarde van de beleggingen.
Door de jaren heen vertoont dit percentage een
dalende lijn als gevolg van nieuwe (her-)beleggingen
tegen steeds lagere rentes.
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De stijgende marktrente in 2022 heeft gevolgen gehad
voor de marktwaarde van de beleggingen van het WfZ.
Deze is gedaald van 341,2 miljoen euro ultimo 2021
naar 293,2 miljoen euro ultimo 2022.
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Begroting versus realisatie

In het navolgende overzicht zijn de begroting 2022,
de realisatie 2022 en de begroting 2023 naast elkaar
gezet. Enkele opmerkingen hierbij:

* De begroting van disagio-opbrengsten over 2022
was gebaseerd op de aanname dat 250 miljoen
euro aan garanties op nieuwe langlopende
leningen zou worden verleend met een gemiddelde
looptijd van 20 jaar. De werkelijke omvang van
de verleende garanties in 2022 was 418,2 miljoen
euro. De gemiddelde garantieperiode was 24,0
jaar in plaats van de veronderstelde 20 jaar. Het
gerealiseerde disagio is 6,5 miljoen euro. Voor de
begroting 2023 is uitgegaan van de aanname dat
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350 miljoen euro aan garanties op nieuwe
langlopende leningen wordt verleend met een
gemiddelde looptijd van 20 jaar.

De ‘kosten garantiestelling’ vloeien voort uit de
voorgeschreven jaarlijkse herberekening van de
‘opzij gezette’ middelen voor het betalen van de
rente- en aflossingsverplichtingen in verband met
de faillissementen uit 2013 en 2018. Vanwege
de sterk gestegen rentevoet die gebruikt moet
worden om de garantieverplichtingen contant te
maken is sprake van een bate.

De uitgaven voor advieskosten en uitbesteed
werk zijn in 2022 hoger door eenmalige kosten
voor IT-informatiebeveiligingsonderzoek en het
inrichten van de compliance functie.

Tabel 6 Specificatie van baten en lasten; in 1.000 euro

Baten

Disagio

Overige opbrengsten

Subtotaal baten

Resultaat beleggingen

Begroting 2023

Realisatie 2022 Begroting 2022

Totaal baten

Lasten

Personeelskosten en personeel niet in
loondienst

Bestuurskosten

Huisvestingskosten

Algemene kosten

Advieskosten derden/uitbesteed werk
Onvoorzien

Totaal operationele lasten

Kosten garantiestelling

Totaal lasten

Begroting 2023

Realisatie 2022 Begroting 2022

Exploitatieresultaat voor belastingen

Belastingen over het exploitatieresultaat

Exploitatieresultaat na belastingen

3.336 2.814 2.713
124 127 100
201 194 164
535 463 589
308 167 240

50 0 50

4.554 3.765 3.856

50 -1.628 50

4.604 2.137 3.906

6.813 9.358 6.850

1.744 1.570 1.673

5.069 7.788 5.177
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Intern risicomanagement

Het WfZ heeft als garantie verlenende organisatie

op twee manieren met risicomanagement te maken.
Enerzijds is er het risicomanagement in verband met
de garantieverlening door het WfZ. Anderzijds is er het
risicomanagement dat betrekking heeft op de eigen
werkorganisatie. Deze bestaat uit continuiteitsrisico’s
(waaronder ICT), juridische risico’s, financiéle risico’s
en reputatierisico’s. Bij het reputatierisico speelt een
belangrijke rol dat het WfZ veel en gevoelige informatie
heeft van deelnemers. Bescherming van deze gege-
vens tegen ongeoorloofd gebruik is daarmee een zeer
belangrijk onderdeel van het interne risicomanagement.
Jaarlijks wordt de interne risico-inventarisatie en
-analyse opgesteld inclusief een inschatting van de
kans en impact van de risico’s en de wijze hoe met
deze risico’s om te gaan (vermijden, beheersen,
verzekeren of accepteren). De risicoinventarisatie

en -analyse is in de Raad van Toezicht besproken.

Dit heeft plaatsgevonden in de decembervergadering
van de Raad van Toezicht.

Terugblik 2022

Communicatie

Begin 2022 is de nieuwe huisstijl van het WfZ ingevoerd.
In het verlengde daarvan zijn verschillende factsheets
ontwikkeld ter ondersteuning van de communicatie met
deelnemers en andere stakeholders (met betrekking
tot het borgingsproces, het vestigen van zekerheden
en het statutaire werkterrein van het WfZ). Begin 2022
is ook de LinkedIn-pagina van het WfZ ‘actief ‘gemaakt.
Daarna zijn deelnemers en stakeholders actief bena-
derd om het WfZ te volgen via LinkedIn. Gedurende
2022 zijn verschillende berichten op de LinkedIn-pa-
gina gepost. De ambitie van het WfZ is om via LinkedIn
en andere kanalen het bereik onder bestaande en
potentiéle deelnemers verder te vergroten, teneinde
de voordelen van WfZ-garanties en andere relevante
informatie over het WfZ actiever naar voren te brengen.

Vergroting zichtbaarheid WfZ

Gedurende 2022 hebben op regelmatige basis bijeen-
komsten plaatsgevonden met externe partijen, waar-
onder banken, brancheverenigingen en adviesbureaus.
De intentie is om de aangehaalde contacten in 2023
en opvolgende jaren te continueren. Ook werkt het WfZ
op basis van zijn deskundigheid mee aan publicaties
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over onderwerpen zoals de gevolgen van het Integraal
Zorgakkoord of het publiceren van herbeoordelings-
gegevens.

Delen kennis

In 2022 heeft een interne werkgroep een ‘position
paper’ opgesteld, over aandachtspunten en afwegingen
bij toepassing van kapitaalmarktfinanciering door
zorginstellingen. Deze ‘position paper’ is in oktober 2022
gepubliceerd en is door de sector positief ontvangen.

Faciliteren van het traject voor kleinere

zorginstellingen

In het voorjaar van 2022 is een analyse gemaakt van

kleine zorginstellingen:

e Uitgaande van publiek beschikbare informatie gaat
het om circa 60 zorginstellingen met een omzet van
tussen de € 6 miljoen en € 12 miljoen, waarvan
8 reeds deelnemer zijn. Van de resterende 52
instellingen kunnen er op basis van jaarrekening-
analyse (aanwezigheid materi€le vaste activa) circa
20 in aanmerking komen voor borging. Besloten is
om deze instellingen mee te nemen in de staps-
gewijze benadering van potentiéle deelnemers.

e Erzijn circa 160 zorginstellingen met een omzet
van minder dan € 6 miljoen. Gecombineerd met
gegevens over vaste activa op de balans en een
leningenportefeuille van = € 1 miljoen bevat deze
groep nog circa 25 potentiéle deelnemers. Besloten
is om deze instellingen mee te nemen in de staps-
gewijze benadering van potentiéle deelnemers.

e Circa 70 zorginstellingen hebben een leningen-
portefeuille van minder dan € 0,25 miljoen. In deze
groep is er qua kredietwaardigheid nog wel poten-
tieel maar de vraag is of borging voor deze zorg-
instellingen veel oplevert gezien de informatie-
verplichtingen en gezien het feit dat er voor deze
zorginstellingen een zogenoemde EaSi-borgstel-
lingsregeling beschikbaar is. Mochten zorginstel-
lingen uit deze groep zich melden, dan wordt hun
verzoek in behandeling genomen nadat ze verkend
hebben of de EaSi-borgstellingsregeling een alter-
natief is. Pas na 2023 kan verder worden onder-
zocht of voor dergelijke zorginstellingen een aan-
gepaste regeling (bijvoorbeeld een beoordeling
‘light’ of een taak voor een ongeborgde bank als
administrateur) noodzakelijk of wenselijk is.
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Inrichting compliance functie en start compliance
cyclus

In 2021 is de borging van de compliance functie
binnen het WfZ onderzocht door KPMG. Daarbij is
geconstateerd dat de tijd en kennis die nodig is voor
het realiseren van het ambitieniveau dat nagestreefd
wordt, vraagt om een verbijzondering van de compli-
ance functie. Hieromtrent zijn in 2022 verschillende
stappen gezet:

e In Q42021 is een kwartiermaker gestart met
het inrichten van de functie.

* De kwartiermaker heeft een compliance charter
opgesteld die is goedgekeurd door de Raad van
Toezicht.

e Tevens heeft de kwartiermaker ‘formats’ voor
kwartaalrapportages uitgewerkt, die vanaf het
tweede kwartaal van 2022 standaard onderdeel
uitmaken van de vergaderset van de Raad van
Toezicht.

e Ookis een eerste compliance jaarplan 2022-2023
(op basis van gebroken jaar) opgesteld en bespro-
ken in de Raad van Toezicht. Dit jaarplan voorziet
in de onderstaande acties:

- Q3 2022: Toetsing naar de mate waarin uitbestede
(bedrijfs)processen voldoen aan (contractuele)
eisen en wet- en regelgeving.

- Q4 2022: Monitoringsonderzoek naar de mate
waarin de kernwaarden leven, bekend zijn en
nageleefd worden onder medewerkers van WfZ.

- Q1 2023: Steekproef op deelnemersdossiers —
toetsing op de herleidbaarheid van besluitvorming
(inclusief naleving interne besluitvormingseisen).

- Q2 2023: Onderzoek (‘0-meting’) naar de na-
leving van de Algemene Verordening Gegevens-
bescherming (follow up op bewustwordings-
sessie AVG).

e Per 1juli 2022 heeft de kwartiermaker de werk-
zaamheden overgedragen aan een compliance
officer die deze rol op basis van 0,2 fte vervult.
Daar waar nodig kan de compliance officer terug-
vallen op KPMG dat ook de rol van kwartiermaker
heeft vervuld.

Gevolgen bancaire regelgeving
In de loop van 2022 werd het WfZ geconfronteerd met
effecten van de Capital Requirements Regulation (CRR).
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Deze Europese regels voor banken schrijven de
hoeveelheid te reserveren kapitaal voor aan banken.
Tot nu toe waren geborgde leningen uitgesloten van
de vorming van dergelijke reserves maar dit kan
mogelijk veranderen, wat effecten kan hebben op de
beschikbaarheid en prijsvorming van geborgde
leningen. Vanuit het WfZ is actief geacteerd om de
potentiéle nadelige gevolgen van deze regelgeving te
neutraliseren. Tijdens verschillende vergaderingen
van de Raad van Toezicht is ingegaan op mogelijke
knelpunten en oplossingsrichtingen.

Green Deal Duurzame Zorg 3.0

Vanuit een gevoelde urgentie en intrinsieke overtuiging
dat verduurzaming van de zorgsector méet en ook kan,
onderschrijft het WfZ de uitgangspunten, doelstellin-
gen en inzet van Green Deal Duurzame Zorg 3.0. Om
die reden heeft WfZ de Green Deal Duurzame Zorg 3.0
in december 2022 ondertekend.

Werving en selectie

De schaarste op de arbeidsmarkt gaat ook niet aan
het WfZ voorbij. Het blijkt steeds moeilijker om tijdig
en adequaat nieuwe medewerkers aan te trekken. In
dat licht wordt gekeken naar alternatieve manieren van
werving, selectie en opleiding, naar mogelijk andere
indelingen van werkprocessen en naar vroegtijdige
werving, namelijk voordat er vacatures zijn.

Gevolgen hoge inflatie en stijgende rente

In juni 2022 zijn aan de hand van verschillende uit-
gewerkte scenario’s de mogelijke gevolgen van hoge
inflatie voor het WfZ in kaart gebracht. Bij deze
scenario’s is onder andere rekening gehouden met
de gevolgen van de inflatie voor de garantierisico’s
en het risicovermogen van het WfZ. De stijgende
rente heeft in dit verband een negatieve invloed op
de marktwaarde van de obligaties waarin het WfZ
belegt, en als afgeleide daarvan op de omvang van
het risicovermogen.

Tevens zijn als onderdeel van deze exercitie verschil-
lende stress scenario’s uitgewerkt, waarbij is gekeken
wat het incasseringsvermogen is van het WfZ bij een
forse negatieve impact van inflatie op de kredietwaar-
digheid van WfZ-deelnemers. Uit de doorberekende
scenario’s blijkt dat het effect van een verslechterde
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financiéle huishouding bij zorginstellingen zich slechts
langzaam en vertraagd vertaalt in een toename van
risico’s voor het WfZ. Pas als inflatie of andere oorz-
akenaanleidinggeventoteenongekendaantalgarantie-
claims, is het risicovermogen van het WfZ ontoereikend
en moet het obligo ingeroepen worden. Het beleid van
het WfZ is er altijd op gericht geweest om de kans op
een dergelijke situatie te beperken tot vrijwel ‘nihil’.

Actiepunten 2023

Naast de reguliere activiteiten rond de kernthema’s
risicobeoordeling en garantieverlening staan voor 2023
enkele specifieke onderwerpen hoog op de agenda:

Communicatie

Begin 2023 wordt gestart met de actualisatie van de
WifZ-website. Hierbij worden de teksten en de indeling
van de website grondig herzien. Het doel is om de
gebruiksvriendelijkheid en leesbaarheid van de web-
site verder te verbeteren. De insteek is om tot een
website te komen, die een moderne communicatiestijl
uitstraalt en aansluit op de kernwaarden van het WfZ.

Vergroten marktaandeel

In 2023 zullen in ‘tranches’ niet-deelnemende zorg-
instellingen benaderd worden. Dit gebeurt in beginsel
met een korte vragenlijst waarmee informatie wordt
opgehaald, teneinde inzicht te krijgen waarom nog
geen gebruik gemaakt is van WfZ-garanties. Als er
sprake is van investeringsplannen, zal vervolgens
bekeken worden of er interesse is in nadere kennis-
making om de borgingsmogelijkheden te verkennen.
Het tempo waarin niet-deelnemende zorginstellingen
worden benaderd, zal worden afgestemd op de
beschikbare personeelscapaciteit bij het WfZ-bureau.
Indien er interesse is in WfZ-borging, is het van belang
dat voldoende capaciteit beschikbaar is om een ver-
zoek in behandeling te nemen en tijdig af te wikkelen.

Herijking risicomanagement

Eén van de actiepunten in het strategisch (werk)plan
dat begin 2022 is gepresenteerd, is de evaluatie van het
risicobeleid op deelnemersniveau en op portefeuille-
niveau.
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De evaluatie van het risicomanagementbeleid is
als volgt opgebouwd:

1. Back-testing borgingsverzoeken

De back-testing borgingsverzoeken (deel 1) heeft
plaats gevonden in 2022. Als onderdeel hiervan
zijn in het eerste halfjaar van 2022 de procesgang
en besluitvorming van 83 borgingsverzoeken
geanalyseerd. De conclusie naar aanleiding van
deze back-test is dat besluiten van het WfZ over
het algemeen evenwichtig zijn genomen. Er zijn
geen besluiten genomen die fundamentele vragen
oproepen of die te optimistisch zijn geweest.

2. Back-testing monitoring deelnemers
In de tweede helft van 2022 is gestart met de
evaluatie van alle monitoring-dossiers. De vraag die
hierbij centraal staat is of de risico-mitigerende
maatregelen van het WfZ ook het gewenste effect
hebben gesorteerd. Naar aanleiding van de
evaluatie wordt een rapportage opgesteld met
bevindingen een aanbevelingen.

3. Evaluatie van het risicomanagement en -beleid
op portefeuilleniveau
In de tweede helft van 2023 start de evaluatie van
het risicomanagement en -beleid op portefeuille-
niveau. De centrale vraag hierbij is hoe groot het
financiéle ‘incasseringsvermogen’ van het WfZ is
en welke risico’s het WfZ wel en niet wil nemen.
De uitkomsten van deze evaluatie zullen ook
worden besproken met relevante stakeholders.

Eind 2023 wordt op basis van bovengenoemde
evaluaties besloten op welke onderdelen een herijking
van het risicobeleid en risicomanagement wenselijk is.

Beperken administratieve lasten deelnemers
Banken hebben vanuit toezichthoudende kaders in
toenemende mate te maken met verplichtingen; zowel
ten aanzien van eigen risicobeoordeling als ten aanzien
van WfZ-geborgde leningen. Het WfZ is met banken
in gesprek om te bezien hoe extra administratieve
belasting voor deelnemers kan worden voorkomen.
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Verkenning nieuwe producten

Eén van de actiepunten in het strategisch plan was
het aanbrengen van meer flexibiliteit in de borgings-
mogelijkheden. Dit item is in het strategisch plan
opgenomen naar aanleiding van een verzoek van
deelnemers om te bekijken of we onder sommige
voorwaarden een revolverend krediet wél kunnen
borgen. Onderliggend speelde de lage rente hierbij
een rol; een revolverende krediet zou deelnemers
meer flexibiliteit en kosten besparen die voortvloeien
uit negatieve rentes. Tevens is in het strategisch plan
opgenomen dat het borgen van alternatieve vormen van
financiering, zoals bijvoorbeeld obligaties, zal worden
onderzocht. Door de veranderde marktomstandigheden
is het de vraag in hoeverre het vertrekpunt nog het-
zelfde is. Voorts zal in 2023 opnieuw bekeken worden
in welke mate mogelijke nieuwe producten nogin een
behoefte voorzien.

Zorgwoningen

Het realiseren van voldoende zorgwoningen staat
nog steeds hoog op de politieke agenda. Vanuit zijn
primaire doelstelling kan en wil het WfZ graag een rol
van betekenis spelen bij de realisatie hiervan. In
2022 is een aantal verkenningen uitgevoerd, waarbij
verschillende knelpunten zijn gesignaleerd. Tevens
bestaat er over een aantal uitgangspunten nog
onduidelijkheid, in afwachting van overheidsbeleid.
In 2023 wil het WfZ bekijken of er binnen de bestaande
randvoorwaarden mogelijkheden zijn om een rol te
spelen bij de onderliggende financieringsvraag voor
de realisatie van de benodigde zorgwoningen.
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Arbeidsmarkt

De arbeidsmarkt vraagt ook in 2023 structureel
aandacht. In dat licht wordt onderzocht hoe de
HRM-functie binnen het WfZ specifiek gemaakt
kan worden en professioneel bezet kan worden in
samenwerking met een externe partij.

ICT

In 2022 is de cybersecurity van het WfZ door een
extern bureau onderzocht. Naar aanleiding van het
onderzoek wordt in 2023 gewerkt aan aanvullende
maatregelen om de cybersecurity ook in de toekomst
te waarborgen.

Utrecht, 5 april 2023

Frans Schaepkens
Directeur
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Jaarrekening 2022

Balans
(na bestemming exploitatieresultaat); in 1.000 euro

Activa Passiva
I teriél t
m”.“a eriele vaste 116 167 K] Waarborgdepot 45.853 45.853
activa
Materiéle vaste activa 217 135 ) Algemene reserve 155.268 147.480
Fi iel t
|n§nC|e ° vas' y 330.323 320.015 Eigen vermogen 201.121 193.333
activa (beleggingen)
Latente Voorziening
. . 7.252 - B garantie- 14.622 18.113
belastingvordering -
verplichting
11 Voorziening p(,?lSSIeve 99,355 19.767
latente belastingen
Totaal vaste activa 337.908 | 320.317 Totaal voorzieningen 43.977 37.880
Nog t Li
Vorderingen 1.846 g27 KPR ' °8'° reavseren 101.525 |  95.027
disagio
Overlopende activa 3.005 2.955 IuEM Kortlopende schulden 86 1.804
Liquide middelen 5.908 4.562 IV Overlopende passiva 1.959 617
Totz'aal vlottende 10.759 8.344 Totaal kort vreemd 2.045 2.421
activa vermogen
Totaal 348.667 | 328.661 Totaal 348.667 | 328.661
a
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Staat van baten en lasten

in 1.000 euro
Last Realisatie = Begroting Realisatie Realisatie Begroting Realisatie
asten
2022 2022 2021 2022 2022 2021
Personeels-
kosten en L
15 2.814 2.713 2.425 g¥Al Disagio 6.488 6.359 6.433

personeel niet
in loondienst

Overige
(W Bestuurskosten 127 100 124 WX 813 340 350
opbrengsten
Huisvestings-
17 194 164 136
kosten
Algemene
18 463 589 509
kosten

Advieskosten
i derden/ 167 240 122
uitbesteed werk

Onvoorzien 0 50 0

Totaal opera-

. 3.765 3.856 3.316
tionele lasten
Kosten
20 . . -1.628 50 -892
garantiestelling
Subtotaal Subtotaal
2.137 3.906 2.424 7.301 6.699 6.783
lasten baten
Exploitatie-
Resultaat
resultaat voor 9.358 6.850 9.181 PZ! . 4.194 4.057 4.822
. beleggingen
belasting
Belasting over
Al het exploitatie- 1.570 1.673 1.922
resultaat
Exploitatie-
resultaat na 7.788 5.177 7.259
belasting
Totaal lasten 11.495 10.756 11.605 Totaal baten 11.495 10.756 11.605
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Nettowinst 7.788 7.259
Aanpassingen voor:
Afschrijvingen im(materiele) vaste activa 106 100
On)gerealiseerde waardeveranderin
Lelgzgingen de waard anderingen 266 486
Afname (toename) voorzieningen 7.960 1.682
Onttrekking voorzieningen -1.863 -3.998
Afname (toename) latente belastingvordering -7.252 0
Toename (afname) waarborgdepot 0 -1.706
Betaalde vennootschapsbelasting -860 -1.360
Veranderingen in werkkapitaal
Mutatie vorderingen -1.070 -444
Mutatie kortlopende schulden
(excl. nog te reF;l. disagio) 484 2.060
Mutatie nog te realiseren disagio 6.498 1.032
Operationele kasstroom 12.057 5.111
Aankoop effecten -39.950 -30.455
Verkopen en aflossingen 29.376 24.181
Desinvesteringen (im)materiele vaste activa 0 0
Investeringen (im)materiele vaste activa -137 -167
Kasstroom uit investeringsfaciliteiten -10.711 -6.441
Kasstroom uit financieringsactiviteiten 0 0
Netto kasstroom 1.346 -1.330
Liquide middelen
Stand 1 januari 4.562 5.892
Stand 31 december 5.908 4.562
Mutatie liquide middelen 1.346 -1.330
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Toelichting op de balans
en de staat van baten en lasten

Algemeen

Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector (WfZ)
is het garantie-instituut voor zorginstellingen. De
belangrijkste doelstellingen van het WfZ zijn het
bevorderen van de continuiteit van financiering (en
daardoor de zorgverlening) en het realiseren van
rentevoordeel voor deelnemers. WfZ-garanties kun-
nen worden verstrekt als de kredietwaardigheid van
de zorginstelling en de financiéle haalbaarheid van
de investeringsplannen voldoende zijn aangetoond.
Verder voert het WfZ sinds 2004 namens de Rijks-
overheid werkzaamheden uit met betrekking tot de
nog lopende Rijksgaranties.

Vestigingsadres

Het WfZ houdt kantoor aan de Oudlaan 4 te Utrecht,
is statutair gevestigd te Utrecht en is geregistreerd
als stichting onder KvK-nummer 30157837.

Schattingen

Om de grondslagen en regels voor het opstellen van
de jaarrekening te kunnen toepassen, is het nodig
dat de directeur van het WfZ zich over verschillende
zaken een oordeel vormt en dat schattingen worden
gemaakt die essentieel kunnen zijn voor de in de
jaarrekening opgenomen bedragen. Indien het voor
het geven van het vereiste inzicht noodzakelijk is, is
de aard van deze oordelen en schattingen inclusief
de bijbehorende veronderstellingen opgenomen bij de
toelichting op de desbetreffende jaarrekeningposten.
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Grondslagen voor waardering
van activa en passiva

Algemeen

De jaarrekening is opgesteld in overeenstemming
met de Richtlijnen voor de Jaarverslaggeving voor
Organisaties-zonder-Winststreven (RJ 640), die zijn
uitgegeven door de Raad voor de Jaarverslaggeving.
De jaarrekening is opgesteld in euro’s. De waarde-
ringsgrondslagen zijn gebaseerd op de historische
kosten en kostprijzen. Activa en passiva worden in
het algemeen gewaardeerd tegen de verkrijgings- of
vervaardigingsprijs. In de balans en de Staat van
baten en lasten zijn referenties opgenomen. Met
deze referenties wordt verwezen naar de toelichting.

Continuiteit
De jaarrekening is gebaseerd op de continuiteits-
veronderstelling.

Vergelijking met voorgaand jaar

De gehanteerde grondslagen van waardering en van
resultaatbepaling zijn ongewijzigd gebleven ten
opzichte van het voorgaande jaar.

Immateriéle vaste activa

Immateriéle vaste activa betrekking hebbend op
automatiseringsprogrammatuur worden gewaardeerd
tegen verkrijgingsprijs en in 3 jaar lineair afgeschreven
met een veronderstelde restwaarde van nul euro. Nog
niet in gebruik genomen activa worden opgenomen
onder immateriéle activa in uitvoering.

Materiele vaste activa

Materiéle vaste activa worden gewaardeerd tegen
verkrijgingsprijs of vervaardigingsprijs, onder aftrek
van lineaire afschrijvingen gedurende de verwachte
toekomstige gebruiksduur. Materiéle vaste activa
betrekking hebbend op huisvesting worden in 7 jaar
afgeschreven met een veronderstelde restwaarde van
nul euro. Materiéle vaste activa betrekking hebbend
op apparatuur worden afgeschreven in 3 tot 5 jaar, met
een veronderstelde restwaarde van nul euro. Materiéle
vaste activa betrekking hebbend op inventarisgoederen
en bureaumiddelen worden ten laste gebracht van
het exploitatieresultaat als het investeringsbedrag
lager is dan 10.000 euro.
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Financiéle vaste activa

Effecten

Effecten (leningen en obligaties) worden in principe
aangehouden tot het moment van uitloting of aflossing.
De onder financiéle vaste activa opgenomen effecten
worden initieel gewaardeerd tegen de koers bij aankoop.
De aankoopkoers is de reéle waarde (die is gedefinieerd
als het bedrag waarvoor een actief kan worden ver-
handeld, tussen ter zake goed geinformeerde partijen,
die tot een transactie bereid en onafhankelijk van
elkaar zijn). De effecten zijn geclassificeerd als
gekochte leningen en obligaties die in beginsel tot
einde looptijd worden aangehouden. Na aankoop
wordt eventueel (dis)agio als waarderingsverschil
lineair aan de resterende looptijd toegerekend
(geamortiseerde kostprijs), waarbij de transactiekosten
in de initi€le waardering worden opgenomen.

Bijzondere waardeverminderingen vaste activa
Het WfZ beoordeelt op iedere balansdatum of er aan-
wijzingen zijn dat een vast actief aan een bijzondere
waardevermindering onderhevig kan zijn. Indien der-
gelijke indicaties aanwezig zijn, wordt de realiseerbare
waarde van het actief vastgesteld. Van een bijzondere
waardevermindering is sprake als de boekwaarde van
een actief hoger is dan de realiseerbare waarde; de
realiseerbare waarde is de hoogste van de opbrengst-
waarde en de bedrijfswaarde. Bij financiéle activa die
gewaardeerd zijn tegen geamortiseerde kostprijs wordt
de omvang van de bijzondere waardevermindering
bepaald als het verschil tussen de boekwaarde van
het actief en de best mogelijke schatting van de
toekomstige kasstromen, contant gemaakt tegen de
effectieve rentevoet van het financiéle actief zoals

dit is bepaald bij de eerste verwerking van het
instrument.

Actieve belastingvordering

Voor verrekenbare tijdelijke verschillen, beschikbare
voorwaartse verliescompensatie en nog niet gebruikte
fiscale verrekeningsmogelijkheden wordt een latente
belastingvordering opgenomen, maar uitsluitend voor
zover het waarschijnlijk is dat er in de toekomst fiscale
winsten beschikbaar zullen zijn voor verrekening
respectievelijk compensatie. De berekening van de
actieve belastingvordering geschiedt tegen de op het
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einde van het boekjaar vastgestelde belastingtarieven.
De actieve belastingvordering wordt gewaardeerd

op nominale waarde. Latente belastingvorderingen
worden per iedere verslagdatum herzien en verlaagd
voor zover het niet langer waarschijnlijk is dat het
daarmee samenhangende belastingvoordeel zal
worden gerealiseerd.

Vorderingen

Vorderingen worden initieel gewaardeerd tegen reéle
waarde. Na de eerste verwerking worden vorderingen
gewaardeerd tegen de geamortiseerde kostprijs; deze
is over het algemeen gelijk aan de nominale waarde.
Alle vorderingen zijn kortlopend. Een voorziening wordt
getroffen op de vorderingen op grond van verwachte
oninbaarheid.

Liquide middelen

Liquide middelen worden gewaardeerd tegen nominale
waarde en bestaan uit banktegoeden en deposito’s
met een looptijd korter dan twaalf maanden.

Voorzieningen

Voorzieningen worden gevormd voor in rechte afdwing-
bare of feitelijke verplichtingen die op de balansdatum
bestaan, waarbij het zeker dan wel waarschijnlijk is dat
een uitstroom van middelen zal plaatsvinden waarvan
de omvang op betrouwbare wijze is te schatten. De
voorzieningen worden gewaardeerd tegen de beste
schatting van de bedragen die noodzakelijk zijn om
de verplichting en verliezen af te wikkelen.

Voorziening garantieverplichtingen

De voorziening garantieverplichtingen wordt gevormd
voor de verwachte uitgaven aan rente en aflossingen
op leningen, waarvoor het WfZ door banken wordt aan-
gesproken uit hoofde van een verleende borgtocht,
als gevolg van faillissement van een deelnemer. Bij de
bepaling van de voorziening wordt rekening gehouden
met de waarde van de zekerheden die door de deel-
nemer zijn verstrekt.

Voorziening latente belastingen

Latente belastingverplichtingen worden opgenomen
voor tijdelijke verschillen tussen de waarde van de
activa en passiva volgens de fiscale waardering
enerzijds en de commerciéle waardering die in deze
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jaarrekening gevolgd worden anderzijds. De berekening
van de latente belastingverplichtingen geschiedt
tegen de op het einde van het boekjaar vastgestelde
belastingtarieven. Belastinglatenties worden gewaar-
deerd op nominale waarde. Het WfZ is met ingang
van 1 januari 2008 vennootschapsbelastingplichtig.
Conform afspraak met de Belastingdienst is over de
jaren 2008 tot en met 2011 een voorziening gevormd,
zodat over die jaren vooralsnog geen vennootschaps-
belasting wordt betaald. Deze voorziening zal niet
eerder vrijvallen ten gunste van de winst dan bij
beéindiging van de belastingplicht.

Nog te realiseren disagio

Het ontvangen disagio op leningen wordt toegerekend
aan de jaren waarin het WfZ garantierisico loopt. Bij
leningen met een looptijd langer dan 1 jaar ontstaat
hierdoor een post ‘nog te realiseren disagio’.

Schulden

Schulden worden bij de eerste verwerking gewaardeerd
tegen reéle waarde. Transactiekosten die direct zijn
toe te rekenen aan de verwerving van de schulden
worden in de waardering bij de eerste verwerking
opgenomen. Schulden worden na eerste verwerking
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs, zijnde
het ontvangen bedrag rekening houdend met agio

of disagio en onder aftrek van transactiekosten.

Het verschil tussen de bepaalde boekwaarde en de
uiteindelijke aflossingswaarde wordt op basis van
de effectieve rente gedurende de geschatte looptijd
van de schulden in de Staat van baten en lasten als
interestlast verwerkt.

Grondslagen voor de bepaling
van het exploitatieresultaat

Algemeen

Het exploitatieresultaat wordt bepaald als het verschil
tussen de baten en de lasten over het verslagjaar,
met inachtneming van de hiervoor reeds vermelde
waarderingsgrondslagen. De baten en lasten worden
toegerekend aan de periode waarop deze betrekking
hebben, uitgaande van historische kosten. Verliezen

worden verantwoord als deze voorzienbaar zijn; baten

worden verantwoord als deze zijn gerealiseerd. Baten
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en lasten uit voorgaande jaren die in dit boekjaar zijn
geconstateerd, worden aan dit boekjaar toegerekend.

Disagio

Het disagio bedraagt 0,25% per jaar gedurende de
garantieperiode en wordt berekend over het gewogen
gemiddeld uitstaande leningsbedrag gedurende deze
periode. Het ontvangen disagio wordt bij leningen met
een looptijd langer dan 1 jaar toegerekend aan de jaren
waarin het WfZ-garantierisico loopt. Het disagio op
kasgeldleningen wordt geheel verantwoord in het jaar
waarin de leningen onder garantie worden gebracht.

Personeelsbeloningen

Periodiek betaalbare beloningen

Lonen, salarissen en sociale lasten worden op grond
van de arbeidsvoorwaarden verwerkt in de staat van
baten en lasten voor zover ze zijn verschuldigd aan
werknemers.

Pensioenen

Het WfZ heeft voor zijn werknemers een toegezegde-
pensioenregeling. De werknemers hebben op de
pensioengerechtigde leeftijd recht op een pensioen
dat afhankelijk is van leeftijd, salaris en dienstjaren.
De regeling is ondergebracht bij het Pensioenfonds
Zorg en Welzijn. Het WfZ heeft geen verplichting tot
het voldoen van aanvullende bijdragen in geval van
een tekort bij Pensioenfonds Zorg en Welzijn, anders
dan het effect van hogere toekomstige premies. Het
WfZ heeft daarom de pensioenregeling verwerkt
volgens de verplichtingenbenadering en heeft alleen
de verschuldigde premies tot en met het einde van
het boekjaar in de jaarrekening verantwoord. Ultimo
2022 bedroeg de dekkingsgraad van het Pensioenfonds
Zorg en Welzijn 109,2%.

Financiéle baten en lasten

Rentebaten en rentelasten worden tijdsevenredig
verwerkt, rekening houdend met de effectieve
rentevoet van de desbetreffende activa en passiva.
Bij de verwerking van de rentelasten wordt rekening
gehouden met de verantwoorde transactiekosten op
de ontvangen leningen.
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Belastingen over het exploitatieresultaat
De belasting over het exploitatieresultaat wordt
berekend over het exploitatieresultaat voor belastingen
in de Staat van baten en lasten, rekening houdend
met, indien van toepassing, fiscaal compensabele
verliezen uit voorgaande boekjaren (voor zover niet
opgenomen in de latente belastingvorderingen).

Grondslagen voor het
kasstroomoverzicht

WfZ stelt het kasstroomoverzicht op volgens de
indirecte methode. Ontvangsten en uitgaven uit
hoofde van interest, ontvangen dividenden en
winstbelastingen staan onder de kasstroom uit
operationele activiteiten. Transacties waarbij geen
instroom of uitstroom van kasmiddelen plaatsvindt,
staan niet in het kasstroomoverzicht.
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Desinvesteringen betreffen de buiten gebruik zijnde afgeschreven immateriéle vaste activa.

Overzicht van de immateriéle vaste activa; in 1.000 euro

Aanschafwaarde per 1 januari 821 668
Cumulatieve afschrijvingen 654 579
Balanswaarde per 1 januari 167 89
Investeringen 11 0
Immateriéle vaste activa in uitvoering 0 153
Afschrijvingskosten 62 75
Desinvesteringen balanswaarden 328 0
Afschrijvingskosten desinvesteringen 328 0
Aanschafwaarde per 31 december 504 821
Cumulatieve afschrijvingen 388 654
Balanswaarde per 31 december 116 167
WHfZ Jaarverslag 2022 48
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2. Materiéle vaste activa
De investeringen in 2022 hebben betrekking op verbouwingskosten ten behoeve van gehuurde huisvesting.
Desinvesteringen betreffen de buiten gebruik zijnde afgeschreven materiéle vaste activa.

Overzicht van de materiéle vaste activa; in 1.000 euro

Aanschafwaarde per 1 januari 275 261
Cumulatieve afschrijvingen 140 115
Balanswaarde per 1 januari 135 146
Investeringen 126 14
Immateriéle vaste activa in uitvoering 0 0
Afschrijvingskosten 44 25
Desinvesteringen balanswaarden 69 0
Afschrijvingskosten desinvesteringen 69 0
Aanschafwaarde per 31 december 332 275
Cumulatieve afschrijvingen 115 140
Balanswaarde per 31 december 217 135

3. Financiéle vaste activa (beleggingen)

Overzicht van mutaties in de beleggingsportefeuille; in 1.000 euro

Nominale Waarderings-
waarde verschillen

Totaal

320.015

Stand ultimo 2021 306.003
Mutatie door beleggingen 2022 in:

- Obligaties 43.000 -3.113 39.887
- Onderhandse leningen 0 0 0
Mutatie door aflossing / verkoop -29.376 0 -29.376

Mutatie door waarderingsverschillen 0 -203 -203

Stand ultimo 2022 319.627 10.696 330.323
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Het verloop van de beleggingsportefeuille; in 1.000 euro

Totaal ultimo 0 Totaal ultimo

2021 2022

306.189

Obligaties 293.381
Onderhandse leningen 26.634 2.500 0 24.134

Totaal 320.015 30.157 40.465 330.323

De obligaties hebben op 31 december 2022 een beurswaarde van 269,1 miljoen euro. Dit is 37,1 miljoen euro
lager dan de boekwaarde van 306,2 miljoen euro. Er is op balansdatum echter geen sprake van een duurzame
waardevermindering van de obligaties, omdat het beleggingsbeleid van het WfZ is gebaseerd op het aanhouden
van obligaties tot einde looptijd. Het WfZ is in staat om dit beleggingsbeleid te continueren, omdat de liquiditeiten
op basis van de huidige inschattingen toereikend zijn. Daarnaast hebben de obligaties een hoge credit rating
(minimaal A+ op basis van S&P of AA3 van Moody’s) op basis waarvan het voldoende zeker is dat het WfZ de
contractueel afgesproken periodieke rentebetalingen en de nominale waarde per einde looptijd daadwerkelijk
zal ontvangen.

De onderhandse leningen hebben geen beursnotering. De nominale waarde van deze leningen is 24,1 miljoen

euro.De optelsom van deze bedragen, als indicatie voor de verkoopwaarde ultimo 2022, is 293,2 miljoen euro
(269,1 miljoen + 24,1 miljoen). De looptijd van de beleggingen is gespreid en kan als volgt worden toegelicht; in
1.000 euro.

Nominale waarde beleggingen 306.627

4. Actieve latente belastingvordering; in 1.000 euro

Stand per 1 januari
Dotatie actieve latente belastingen

Vrijval actieve latente belastingen

Stand per 31 december

Als gevolg van een substantieel lagere marktwaarde van obligaties ultimo 2022 ten opzichte van ultimo 2021 heeft
het WfZ over 2022 een fiscaal exploitatieverlies gerealiseerd. Tezamen met een aantal andere, kleinere mutaties
komt het fiscale exploitatieverlies over 2022 uit op € 31,2 miljoen euro. De te vorderen vennootschapsbelasting
komt daarmee uit op 8,1 miljoen euro. Hiervan is 7,3 miljoen euro verantwoord onder de financiéle vaste activa
en 0,8 miljoen euro als terug te vorderen vennootschapsbelasting onder de vlottende activa op basis van
achterwaartse verliesverrekening met één jaar.
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Vlottende activa
5. Vorderingen; in 1.000 euro

31-12-2022 31-12-2021

Wegens Debiteuren disagio

Wegens overige werkzaamheden

Te vorderen vennootschapsbelasting

Totaal

De looptijd van de vlottende activa is korter dan 1 jaar. De te vorderen vennootschapsbelasting bestaat uit de
achterwaartse verliesverrekening met één jaar van 0,8 miljoen euro en de betaalde voorlopige vennootschaps-
belasting over 2022 van 1,0 miljoen euro.

6. Overlopende activa; in 1.000 euro

31-12-2022 31-12-2021
Overlopende rente van Effecten
Vooruitbetaald

Nog te ontvangen

Totaal

De looptijd van de overlopende activa is korter dan 1 jaar.

7. Liquide middelen
Het gaat hier om bancaire tegoeden die direct opeisbaar zijn.

Eigen vermogen

8. Waarborgdepot; in 1.000 euro

Stand per 1 januari

Terugbetaling aan VWS

Stand per 31 december

Bij de oprichting van het WfZ heeft de overheid 54,45 miljoen euro gestort als waarborgdepot. In de achterborg-
overeenkomst tussen het WfZ en de overheid is vastgelegd dat, zodra het risicovermogen het bedrag van 226,89
miljoen euro overschrijdt, een terugbetalingsregeling in werking treedt. Conform de in 2011 met het ministerie van
Volksgezondheid, Welzijn en Sport (VWS) gemaakte afspraken heeft het WfZ een eerste terugbetaling gedaan
van 5,4% over het fiscale resultaat in boekjaar 2012. Het terug te betalen percentage loopt hierbij in navolgende
jaren op met telkens 5,4%. In geval van een negatief fiscaal resultaat blijft terugbetaling achterwege. Zodra de
som van alle terugbetalingen het bedrag van 54,45 miljoen euro heeft bereikt, vervalt de terughetaalverplichting.
De definitieve terugbetalingsverplichting over 2021 is vastgesteld op 1,7 miljoen euro enis in 2022 betaald.
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9. Algemene reserve; in 1.000 euro

Stand per 1 januari 147.480

140.221
Exploitatieresultaat boekjaar 7.788 7.259

Stand per 31 december 155.268 147.480

Voorzieningen

10. Voorziening garantieverplichting; in 1.000 euro

31-12-2021 Onttrekking Dotatie Vrijval  31-12-2022

Voorziening garantieverplichting 18.113 1.863 0 1.628 14.622

De voorziening is gebaseerd op de contante waarde van de aflossingsverplichtingen en (ingeschatte) rente-
verplichtingen van het WfZ in de komende jaren. De voorziening is gerelateerd aan de verleende borgstellingen
op bancaire leningen aan twee zorginstellingen, die respectievelijk in 2013 en 2018 failliet zijn verklaard.

De onttrekking betreft het saldo van de betaalde rente en aflossingen in 2022. De mutatie door het opnieuw
berekenen van de contante waarde van de toekomstige betalingen is als onttrekking verantwoord als gevolg
van de hogere rekenrente 2,563% (de rekenrente van pensioenfondsen).

Onderstaand is de voorziening uitgesplitst in kortlopende en langlopende verplichtingen; in 1.000 euro.

Kortlopend deel van de voorziening (< 1 jaar) 1.777

Langlopend deel van de voorziening (> 1 jaar) 12.845

Hiervan langlopend = 5 jaar 6.539

11. Voorziening latente belastingen; in 1.000 euro

Deze voorziening is gevormd in verband met tijdelijke verschillen tussen de commerciéle en fiscale waardering
van disagio, obligaties en de immateriéle activa. Verder zijn hierin besloten de algemene garantievoorziening en
de winstvoorziening voor de jaren 2008 tot en met 2011. De dotatie van de voorziening is conform de afspraken
in de vaststellingsovereenkomst met de Belastingdienst.

Stand per 1 januari

Dotatie voorziening passieve latente belastingen

Vrijval voorziening latente belastingen

Stand per 31 december
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12. Nog te realiseren disagio; in 1.000 euro

Het (in één keer) ontvangen disagio op leningen wordt toegerekend aan de jaren waarin het WfZ garantierisico
loopt. Bij leningen met een looptijd langer dan 1 jaar ontstaat hierdoor een post ‘nog te realiseren disagio’.
Onderstaand volgt een uitsplitsing van het nog te realiseren disagio van 2022 en in latere jaren (in 1.000 euro).

Nog te realiseren disagio < 1 jaar 6.356

Nog te realiseren disagio > 1 jaar 95.169

Hiervan te realiseren = 5 jaar 71.356

Kort vieemd vermogen
13. Kortlopende schulden; in 1.000 euro

31-12-2022  31-12-2021
Te betalen netto salaris
Afdrachten overige belastingen en premies
Crediteuren

Terugbetalingsverplichting VWS

Totaal

De terugbetalingsverplichting van het WfZ aan VWS is gebaseerd op het fiscale exploitatieresultaat. Als gevolg
van de aanzienlijke daling van de marktwaarde van obligaties in 2022 heeft het WfZ over 2022 een fiscaal verlies
gerealiseerd. Op basis hiervan is de terugbetalingsverplichting aan VWS over 2022 nihil.

14. Overlopende passiva; in 1.000 euro

31-12-2022 31-12-2021

Reservering vakantiegeld en -dagen

Nog te betalen

Totaal

De looptijd van de overlopende passiva is korter dan 1 jaar. In het saldo ‘Nog te betalen’ per 31 december 2022
is een bedrag opgenomen van 1,6 miljoen euro. Dit betreft een ontvangst uit hoofde van een afwikkeling van een
faillissement van een zorginstelling met Rijksgaranties waarvoor het Rijk risicodrager is. Het WfZ voert hiervoor
het risicobeheer ten behoeve van het ministerie van VWS uit. Het bedrag is begin 2023 aan het ministerie van
VWS betaald.
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Niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen

Verplichtingen huur-, service- en leasecontracten; in 1.000 euro

> 1 jaar
Huur- en serviceovereenkomst

Lease overeenkomsten

Overig

Totaal

Alle lease overeenkomsten hebben een looptijd van maximaal 5 jaar.

Borgstellingen en risicovermogen

Op grond van borgtochtovereenkomsten heeft het WfZ zich ultimo 2022 als borg verbonden voor 6.169,9 miljoen
euro (6.119,1 miljoen euro langlopende leningen en 50,8 miljoen euro kasgeldleningen). Het WfZ stelt zich
tegenover geldgevers garant voor de betaling van rente en aflossing op de geborgde leningen.

Er is per balansdatum sprake van twee lopende garantieclaims. Om aan de toekomstige voorwaardelijke
verplichtingen te kunnen voldoen, beschikt het WfZ over een risicovermogen en kan het WfZ in noodgevallen
een beroep doen op de deelnemende zorginstellingen en vervolgens op het Rijk als achterborg. De ‘obligover-
plichting’ van deelnemers heeft de vorm van tijdelijke renteloze leningen aan het WfZ. Het obligo is maximaal
3% van het restant geborgde leningen van elke deelnemer afzonderlijk en kan door het WfZ worden opgevraagd
indien het risicovermogen is gedaald tot 0,25% van het totale restant geborgde leningen per 31 december van
het laatst verstreken boekjaar.

Het risicovermogen bedroeg ultimo 2022 281,3 miljoen euro (de berekening is weergegeven op pagina 31 van
het directieverslag). Dit is 4,6% van de restschuld van langlopende leningen en kasgeldleningen (2021: 4,9%).
Het maximaal opvraagbare obligo bedroeg per 31 december 2022 in totaal 185,1 miljoen euro. De som van
risicovermogen en oproepbare obligo’s bedroeg 466,4 miljoen euro (7,58% van de restschuld).

Latente garantieverplichtingen
Eind 2022 stond een bedrag open van 38,2 miljoen euro aan borgstellingsverklaringen voor langlopende leningen.
Daarnaast stond een bedrag open van 127,2 miljoen euro aan borgstellingverklaringen voor kasgeldleningen.

De nog niet benutte ‘trekkingsruimte’ in de lopende kasgeldfaciliteiten ultimo 2022 bedroeg 156,2 miljoen euro.

De openstaande bedragen kunnen door zorginstellingen in de komende jaren worden ingevuld met geborgde
leningen.
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Toelichting op de staat van baten en lasten
Lasten
15. Personeelskosten en personeel niet in loondienst; in 1.000 euro

2022 2021
Salarissen
Sociale lasten

Pensioenlasten

Overige personeelskosten

Reis- en verblijfkosten

Personeel niet in loondienst

Totaal personeelskosten

Het personeelsbestand van het WfZ bestond per 31 december 2022 uit 25 personen, samen 21,2 fulltime
equivalenten. Vanaf 2022 is het vakantiegeld opgenomen onder de post salarissen in plaats van de post sociale
lasten. De vergelijkende cijfers zijn hier op aangepast (123.000 euro). De kosten van het personeel niet in loon-
dienst betreffen meer specifiek de kosten van de inhuur personeel voor de juridische afdeling en administratieve
ondersteuning.

In de personeelskosten zijn ook de directiekosten opgenomen.

F.F.J.M. Schaepkens
Bruto salaris 142.718

Vakantietoeslag, onkostenvergoedingen en werk- 36.301
geversbijdragen sociale zekerheid en pensioenen

Leaseauto ter beschikking gesteld Nee

Dienstverband Deeltijd (80%) voor onbepaalde tijd

Alle personeelsleden zijn werkzaam in Nederland. Het WfZ heeft een eigen rechtspositiereglement. De ontwik-
keling van de bruto beloning is direct gekoppeld aan de ontwikkeling van de contractloonmutatie voor het bedrijfs-
leven, zoals gepubliceerd door het Centraal Planbureau, met een jaar vertraging. De aanpassing was in 2022: 2,1%.
Het WfZ kent geen automatische ‘periodieken’, structurele eindejaarsuitkering of wachtgeldregeling. Werknemers
van het WfZ zijn aangesloten bij Pensioenfonds Zorg en Welzijn. Het betreft een toegezegde-pensioenregeling.

In geval van tekorten bij dit bedrijfstakpensioenfonds, heeft het WfZ geen andere verplichtingen dan mogelijk
hogere toekomstige premies.

De Wet Normering Topinkomens (WNT) is niet van toepassing op het WfZ. Het WfZ onderschrijft echter de achter-
liggende intenties van deze wet en acht het passend bij de maatschappelijke positie en verantwoordelijkheid
van het WfZ om de in de WNT vermelde algemene bezoldigingsmaxima als referentiekader te hanteren voor het
beloningsbeleid ten aanzien van de directeur en de Raad van Toezicht van het WfZ.
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16. Bestuurskosten

De kosten bestaan voornamelijk uit de overeengekomen vergoeding voor de leden voor de Raad van Toezicht.
Op jaarbasis bedroeg de vergoeding voor een lid van de Raad van Toezicht in 2022 16.779 euro en voor de
voorzitter 23.490 euro (alle vergoedingen zijn exclusief omzetbelasting). De vergoeding was ten opzichte van
2020 gecorrigeerd voor inflatie, conform artikel 12 lid 4 van de WfZ-statuten.

De beloning van leden van de Raad van Toezicht is gebaseerd op de bepalingen die hierover in de statuten van
het WfZ zijn opgenomen en van toepassing zijn geweest sinds de oprichting van het WfZ in 1999. De beloning
van de leden van de Raad van Toezicht WfZ ligt onder het algemene maximum dat voor leden van een Raad van
Toezicht door de WNT wordt gesteld. De beloning van de voorzitter van de Raad van Toezicht WfZ ligt onder het
algemene maximum dat voor een voorzitter van een Raad van Toezicht door de WNT wordt gesteld.

17. Huisvestingskosten
De huisvestingskosten bestaan uit de jaarlijkse huur van kantoorruimte inclusief bijkomende kosten.

18. Algemene kosten; in 1.000 euro

2022 2021
Kantoormiddelen 33 29
Publiciteit en PR 24 43
Porti- en telefoonkosten 9 13
Beheer en onderhoud ICT-middelen 141 160
Afschrijvingskosten ICT-middelen 76 79
Hardware en ondersteuning 29 19
Accountantskosten 58 60
Kosten rating 34 43
Bankkosten 59 63
Totaal algemene kosten 463 509

De lagere kosten ten opzichte van 2021 vloeien met name voort uit vernieuwde contracten voor ICT-beheer en
onderhoud.

19. Advieskosten derden / uitbesteed werk
Dit betreft in 2022 kosten van kadastraal onderzoek, algemeen advieskosten, kosten voor het IT-informatie-

beveiligingsonderzoek en het inrichten van de compliance functie.

20. Kosten garantiestelling; in 1.000 euro

Dotatie voorziening garantieverplichting

Onttrekking voorziening garantieverplichting

Totale onttrekking
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21. Belasting over het exploitatieresultaat
Bij de vennootschapsbelasting is in 2022 een last verantwoord van 1,5 miljoen euro op een positief resultaat
voor belastingen van 9,4 miljoen euro. Het effectieve belastingtarief komt hiermee uit op 16,8%.

Aanspraken wegens borgstelling
In 2022 is geen nieuwe garantieclaim ingediend wegens een faillissement van een zorginstelling. Naast de
consequenties van de garantieaanspraak uit 2013 en 2018 zijn er geen verdere aanspraken wegens borgstelling.

Baten

22. Disagio

De omvang van de verleende garanties in 2022 bedroeg 418,2 miljoen euro, de gemiddelde garantieperiode kwam
uit op 24,0 jaar. De gerealiseerde opbrengsten uit disagio (met inbegrip van het disagio op kasgeldleningen)
bedroegen 6,5 miljoen euro. Het disagiobedrag in de begroting 2022 is gebaseerd op de aanname dat 250 miljoen
euro aan garanties wordt verleend op nieuwe langlopende leningen met een gemiddelde looptijd van 20 jaar.

23. Overige opbrengsten; in 1.000 euro

31-12-2022 31-12-2021
Werkzaamheden VWS

Overige opbrengsten

Totaal

De overige opbrengsten betreffen een nagekomen bate uit hoofde van een afwikkeling van een faillissement van
een WfZ-deelnemer. Deze wordt naar verwachting in 2023 ontvangen.
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24. Resultaat beleggingen

De berekening van het resultaat beleggingen;
in 1.000 euro

Rente
beleggingen

Feitelijke ontvangsten 2022

Toegerekend aan 2021

Nog te ontvangen 2023
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Rente liquide
middelen

Totaal

Totaal opbrengsten

Af: meegekochte rente
Af: provisie en bankkosten
Bij: rente bij verkoop

Bij: koersresultaat bij verkoop

Bruto opbrengst

Waarderingsverschillen

Resultaat beleggingen

De specificatie van het resultaat beleggingen;
in 1.000 euro

Rente op:

Obligaties

Onderhandse leningen
Rekening-courant banken

Subtotaal

Waarderingsverschillen

Resultaat beleggingen

25. Bijzondere baten
In 2022 is er geen sprake van bijzondere baten.
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Bestemming exploitatieresultaat

Het positieve exploitatieresultaat na belasting is bij
de vaststelling van de jaarrekening toegevoegd aan
de algemene reserve.

Gebeurtenissen na balansdatum
Er zijn geen gebeurtenissen na balansdatum

met financiéle gevolgen voor de waardering per
31 december 2022.

Goedkeuring en vaststelling

van de jaarrekening

Aldus vastgesteld door de directeur en goedgekeurd
door de Raad van Toezicht op 5 april 2023.

Vaststelling van de jaarrekening 2022
De heer dr. ir. F.F.J.M. Schaepkens EMFC RC,
directeur WfZ

Goedkeuring van de jaarrekening 2022

door de Raad van Toezicht

Mevrouw drs M.D. Appelman

De heer dr. C.B. Leerink

De heer prof. dr. P.A.H. van Lieshout, voorzitter
Mevrouw mr. P.R.M. Vernooij

Mevrouw drs. J. van Vliet
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Controleverklaring
van de
onathankelijke accountant
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- Deloitte Accountants B.V.
Gustav Mahlerlaan 2970
1081 LA Amsterdam
Postbus 58110

1040 HC Amsterdam
Nederland

Tel: 088 288 2888
Fax: 088 288 9737
www.deloitte.nl

CONTROLEVERKLARING VAN DE ONAFHANKELIJKE ACCOUNTANT

Aan de raad van Toezicht van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector

Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen jaarrekening 2022

Ons oordeel

Wij hebben de jaarrekening 2022 van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector te Utrecht gecontroleerd.
Naar ons oordeel geeft de in dit jaarverslag opgenomen jaarrekening een getrouw beeld van de grootte en
de samenstelling van het vermogen van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector op 31 december 2022
en van het resultaat over 2022 in overeenstemming met RJ 640 organisaties zonder winstreven.

De jaarrekening bestaat uit:

1. De balans per 31 december 2022.

2. De winst-en-verliesrekening over 2022.

3. De toelichting met een overzicht van de gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en
andere toelichtingen.

De basis voor ons oordeel

Wij hebben onze controle uitgevoerd volgens het Nederlands recht, waaronder ook de Nederlandse
controlestandaarden vallen. Onze verantwoordelijkheden op grond hiervan zijn beschreven in de sectie
'Onze verantwoordelijkheden voor de controle van de jaarrekening'.

Wij zijn onafhankelijk van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector zoals vereist in de Wet toezicht
accountantsorganisaties (Wta), de Verordening inzake de onafhankelijkheid van accountants bij
assurance-opdrachten (ViO) en andere voor de opdracht relevante onafhankelijkheidsregels in Nederland.
Verder hebben wij voldaan aan de Verordening gedrags- en beroepsregels accountants (VGBA).

Wij vinden dat de door ons verkregen controle-informatie voldoende en geschikt is als basis voor ons
oordeel.

Informatie ter ondersteuning van ons oordeel

Wij hebben onze controlewerkzaamheden bepaald in het kader van de controle van de jaarrekening als
geheel en bij het vormen van ons oordeel hierover. Onderstaande informatie ter ondersteuning van ons
oordeel en onze bevindingen moeten in dat kader worden bezien en niet als afzonderlijke oordelen of
conclusies.

Controle-aanpak frauderisico's

Wij hebben risico's geidentificeerd en ingeschat op een afwijking van materieel belang op de jaarrekening
die het gevolg is van fraude.

23042A26FA/LK/1
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Wij hebben tijdens onze controle inzicht verkregen in de entiteit en haar omgeving, de componenten van het
interne-beheersingssysteem, waaronder het risico-inschattingsproces en de wijze waarop de directie inspeelt
op frauderisico's en het interne-beheersingssysteem monitort en de wijze waarop de raad van toezicht,
toezicht uitoefent, alsmede de uitkomsten daarvan.

Wij hebben de opzet en de relevante aspecten van het interne-beheersingssysteem en in het bijzonder de
frauderisicoanalyse geévalueerd alsook bijvoorbeeld de gedragscode en de klokkenluidersregeling. Wij
hebben de opzet en het bestaan geévalueerd, en voor zover wij noodzakelijk achten, de werking getoetst
van interne-beheersmaatregelen gericht op het mitigeren van frauderisico's.

Als onderdeel van ons proces voor het identificeren van risico's op een afwijking van materieel belang in de
jaarrekening die het gevolg is van fraude, hebben wij frauderisicofactoren overwogen met betrekking tot
frauduleuze financiéle verslaggeving, oneigenlijke toe-eigening van activa en omkoping en corruptie. Wij
hebben geévalueerd of deze factoren een indicatie vormden voor de aanwezigheid van het risico op
afwijkingen van materieel belang als gevolg van fraude.

De door ons geidentificeerde frauderisico's en uitgevoerde specifieke werkzaamheden zijn als volgt:

e Op basis van COS 240.32 identificeren wij een frauderisico inherent aan het feit dat het management in
staat is om administratieve vastleggingen te manipuleren en frauduleuze financiéle overzichten op te
stellen door interne-beheersingsmaatregelen te doorbreken die anderszins effectief lijken te werken.
Om dit risico in onze controle te mitigeren, hebben wij:

- getoetst of de in het grootboek vastgelegde journaalposten en andere aanpassingen die tijdens het
opstellen van de financiéle overzichten zijn aangebracht aanvaardbaar zijn;

- handmatige journaalposten geselecteerd aan de hand van in het algemeen veel voorkomende
fraudekarakteristieken en deze nader geanalyseerd en onderzocht;

- schattingen beoordeeld op tendenties en hebben wij beoordeeld of de eventuele omstandigheden die
tot de tendentie hebben geleid een risico vormen op een afwijking van materieel belang die het
gevolg is van fraude.

e Ten aanzien van de veronderstelling op basis van COS 240.27 dat er bij de opbrengstverantwoording

frauderisico's bestaan, hebben wij geconcludeerd dat deze veronderstelling niet van toepassing is in het
kader van de jaarrekeningcontrole 2022 van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector.

In onze controle bouwen wij een element in van onvoorspelbaarheid. Ook hebben wij de uitkomst van
andere controlewerkzaamheden beoordeeld en overwogen of er bevindingen zijn die een aanwijzing geven
voor fraude of het niet-naleven van wet- en regelgeving.

Wij hebben kennis genomen van de beschikbare informatie en om inlichtingen gevraagd bij de directie, het
management en de raad van toezicht.

Hieruit volgden geen signalen van fraude die kunnen leiden tot een afwijking van materieel belang.

23042A26FA/LK/1

WI{Z Jaarverslag 2022 62 @@@



Deloitte

Controle-aanpak naleving van wet- en regelgeving

Wij hebben een algemeen inzicht verworven in het wet- en regelgevingskader dat van toepassing is op de
entiteit door inlichtingen in te winnen bij het management, de directie, het lezen van notulen. Voor zover
materieel voor de gerelateerde financiéle overzichten, hebben wij op basis van onze risicoanalyse, en
rekening houdende met dat het effect van niet-naleving van wet- en regelgeving aanzienlijk varieert, de
volgende wet- en regelgeving overwogen: naleving van het (vennootschaps)belastingrecht en regelgeving
voor financiéle verslaggeving, de vereisten in het kader van RJ 640 Organisaties zonder winststreven
aangemerkt als wet- en regelgeving met een directe invioed op de financiéle overzichten.

Wij hebben voldoende en geschikte controle-informatie verkregen omtrent het naleven van de bepalingen
van die wet- en regelgeving die gewoonlijk wordt geacht van directe invlioed te zijn op de financiéle
overzichten.

Daarnaast is Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector onderworpen aan overige wet- en regelgeving
waarvan de gevolgen van niet naleving een van materieel belang zijnde invloed kunnen hebben op de
financiéle overzichten, bijvoorbeeld ten gevolge van boetes of rechtszaken.

Ten aanzien van deze wet- en regelgeving die geen direct effect hebben op de vaststelling van de bedragen
en de toelichtingen in de jaarrekening, zijn onze werkzaamheden beperkter. Naleving van wet- en
regelgeving kan van fundamenteel belang zijn voor de operationele aspecten van een entiteit, voor de
mogelijkheid van een entiteit om haar activiteiten voort te zetten, dan wel voor het voorkomen van sancties
van materieel belang (bijv. het naleven van de voorwaarden van een vergunning voor het uitvoeren van
een activiteit, of het naleven van regelgeving betreffende het milieu); niet-naleving van dergelijke wet- en
regelgeving kan daarom van materieel belang zijnde invlioed hebben op de financiéle overzichten.

Onze verantwoordelijkheid is beperkt tot het uitvoeren van gespecificeerde controlewerkzaamheden ter
bevordering van het identificeren van niet-naleving van wet- en regelgeving die een invioed van materieel
belang kan hebben op de financiéle overzichten. Onze werkzaamheden ter bevordering van het identificeren
van gevallen van niet-naleving van overige wet- en regelgeving die een invioed van materieel belang kan
hebben op de financiéle overzichten, zijn beperkt tot (i) het management en, in voorkomend geval, de met
governance belaste personen vragen of de entiteit dergelijke wet- en regelgeving naleeft; (ii) de eventuele
correspondentie met de desbetreffende vergunningverlenende of regelgevende of toezichthoudende
instanties inspecteren.

Uiteraard zijn wij gedurende de controle alert op indicaties van (vermoedens) van niet-naleving van wet- en
regelgeving.

Ten slotte hebben wij een schriftelijke bevestiging verkregen dat alle bekende gevallen van niet-naleving of
vermoede niet-naleving van wet- en regelgeving, ons ter kennis zijn gebracht.

Controle-aanpak continuiteit

De directie heeft de jaarrekening opgemaakt uitgaande van de continuiteit van het geheel van de
werkzaamheden voor de periode van tenminste twaalf maanden vanaf de datum van opmaken van de
jaarrekening. Onze werkzaamheden om de continuiteitsbeoordeling van de directie te evalueren omvatten
onder meer:

e Overwegen of de continuiteitsbeoordeling van de directie alle relevante informatie bevat waarvan wij als
gevolg van onze controle kennis hebben en de directie bevragen over de belangrijkste veronderstellingen
en uitgangspunten. Wij hebben hierbij aandacht besteed aan de liquiditeitspositie en de uitgevoerde
Monte Carlo analyses ten behoeve van de failissementskansen van deelnemers.
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¢ Nagaan of de directie gebeurtenissen of omstandigheden heeft geidentificeerd die gerede twijfel kunnen
doen ontstaan over de mogelijkheid van Stichting Waarborgfonds voor de Zorgsector om haar
continuiteit te handhaven (hierna: continuiteitsrisico's).

o Evalueren van de begrote operationele resultaten en daaraan gerelateerde kasstromen voor de periode
van tenminste twaalf maanden vanaf de datum van opmaken van de jaarrekeningrekening en onze
kennis uit de controle.

¢ Inwinnen van inlichtingen bij de directie over hun kennis van continuiteitsrisico's na de periode van de
door de directie verrichte continuiteitsbeoordeling. Onze controlewerkzaamheden hebben geen informatie
opgeleverd die strijdig is met de veronderstellingen en aannames van de directie over de gehanteerde
continuiteitsveronderstelling.

Verklaring over de in het jaarverslag opgenomen andere informatie
Het jaarverslag omvat andere informatie, naast de jaarrekening en onze controleverklaring daarbij.

De andere informatie bestaat uit:

e Een beschrijving van de doelstellingen en structuur WFZ
e Het voorwoord

e Het verslag van raad van toezicht

e Het directieverslag

e De overige gegevens

Op grond van onderstaande werkzaamheden zijn wij van mening dat de andere informatie:

e Met de jaarrekening verenigbaar is en geen materiéle afwijkingen bevat.

e Alle informatie bevat die op grond van RJ 640 organisaties zonder winststreven is vereist.

Wij hebben de andere informatie gelezen en hebben op basis van onze kennis en ons begrip, verkregen

vanuit de jaarrekeningcontrole of anderszins, overwogen of de andere informatie materiéle afwijkingen
bevat.

Met onze werkzaamheden hebben wij voldaan aan de vereisten in de Nederlandse Standaard 720.
Deze werkzaamheden hebben niet dezelfde diepgang als onze controlewerkzaamheden bij de jaarrekening.

De directie is verantwoordelijk voor het opstellen van de andere informatie, waaronder het bestuursverslag
en de overige gegevens, in overeenstemming met RJ 640 organisaties zonder winststreven.

Beschrijving van verantwoordelijkheden met betrekking tot de jaarrekening
Verantwoordelijkheden van de directie voor de jaarrekening

De directie is verantwoordelijk voor het opmaken en getrouw weergeven van de jaarrekening in
overeenstemming met R] 640 organisaties zonder winststreven. In dit kader is de directie verantwoordelijk
voor een zodanige interne beheersing die de directie noodzakelijk acht om het opmaken van de jaarrekening

mogelijk te maken zonder afwijkingen van materieel belang als gevolg van fouten of fraude.

Bij het opmaken van de jaarrekening moet de directie afwegen of de stichting in staat is om haar
werkzaamheden in continuiteit voort te zetten.
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Op grond van genoemd verslaggevingsstelsel moet de directie de jaarrekening opmaken op basis van de
continuiteitsveronderstelling, tenzij de directie het voornemen heeft om de stichting te liquideren of de
bedrijfsactiviteiten te beéindigen of als beéindiging het enige realistische alternatief is.

De directie moet gebeurtenissen en omstandigheden waardoor gerede twijfel zou kunnen bestaan of de
stichting haar bedrijfsactiviteiten in continuiteit kan voortzetten, toelichten in de jaarrekening.

De raad van toezicht is verantwoordelijk voor het uitoefenen van toezicht op het proces van financiéle
verslaggeving van de stichting.

Onze verantwoordelijkheden voor de controle van de jaarrekening

Onze verantwoordelijkheid is het zodanig plannen en uitvoeren van een controleopdracht dat wij daarmee
voldoende en geschikte controle-informatie verkrijgen voor het door ons af te geven oordeel.

Onze controle is uitgevoerd met een hoge mate maar geen absolute mate van zekerheid, waardoor het
mogelijk is dat wij tijdens onze controle niet alle materiéle fouten en fraude ontdekken.

Afwijkingen kunnen ontstaan als gevolg van fraude of fouten en zijn materieel indien redelijkerwijs kan
worden verwacht dat deze, afzonderlijk of gezamenlijk, van invloed kunnen zijn op de economische
beslissingen die gebruikers op basis van deze jaarrekening nemen.

De materialiteit beinvioedt de aard, timing en omvang van onze controlewerkzaamheden en de evaluatie
van het effect van onderkende afwijkingen op ons oordeel.

Wij hebben deze accountantscontrole professioneel-kritisch uitgevoerd en hebben waar relevant
professionele oordeelsvorming toegepast in overeenstemming met de Nederlandse controlestandaarden,
ethische voorschriften en de onafhankelijkheidseisen. Onze controle bestond onder andere uit:

e Het identificeren en inschatten van de risico's dat de jaarrekening afwijkingen van materieel belang
bevat als gevolg van fouten of fraude, het in reactie op deze risico's bepalen en uitvoeren van
controlewerkzaamheden en het verkrijgen van controle-informatie die voldoende en geschikt is als
basis voor ons oordeel. Bij fraude is het risico dat een afwijking van materieel belang niet ontdekt
wordt groter dan bij fouten. Bij fraude kan sprake zijn van samenspanning, valsheid in geschrifte, het
opzettelijk nalaten transacties vast te leggen, het opzettelijk verkeerd voorstellen van zaken of het
doorbreken van de interne beheersing.

e Het verkrijgen van inzicht in de interne beheersing die relevant is voor de controle met als doel
controlewerkzaamheden te selecteren die passend zijn in de omstandigheden. Deze werkzaamheden
hebben niet als doel om een oordeel uit te spreken over de effectiviteit van de interne beheersing van
de stichting.

e Het evalueren van de geschiktheid van de gebruikte grondslagen voor financiéle verslaggeving en het
evalueren van de redelijkheid van schattingen door de directie en de toelichtingen die daarover in de
jaarrekening staan.

e Het vaststellen dat de door de directie gehanteerde continuiteitsveronderstelling aanvaardbaar is.
Tevens het op basis van de verkregen controle-informatie vaststellen of er gebeurtenissen en
omstandigheden zijn waardoor gerede twijfel zou kunnen bestaan of de stichting haar
bedrijfsactiviteiten in continuiteit kan voortzetten.
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e Als wij concluderen dat er een onzekerheid van materieel belang bestaat, zijn wij verplicht om aandacht
in onze controleverklaring te vestigen op de relevante gerelateerde toelichtingen in de jaarrekening.
Als de toelichtingen inadequaat zijn, moeten wij onze verklaring aanpassen. Onze conclusies zijn
gebaseerd op de controle-informatie die verkregen is tot de datum van onze controleverklaring.
Toekomstige gebeurtenissen of omstandigheden kunnen er echter toe leiden dat een stichting haar
continuiteit niet langer kan handhaven.

e Het evalueren van de presentatie, structuur en inhoud van de jaarrekening en de daarin opgenomen
toelichtingen.

e Het evalueren of de jaarrekening een getrouw beeld geeft van de onderliggende transacties en
gebeurtenissen.

Wij communiceren met de raad van toezicht onder andere over de geplande reikwijdte en timing van de
controle en over de significante bevindingen die uit onze controle naar voren zijn gekomen, waaronder
eventuele significante tekortkomingen in de interne beheersing.

Amsterdam, 12 april 2023

Deloitte Accountants B.V.

Was getekend: N.R. Fritz RA
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Waarborgfonds voor de Zorgsector

wifz.nl

Vragen?

Neem contact met ons op via:
mail@wfz.nl
030 273 96 36
LinkedIn


http://www.wfz.nl
mailto:mail%40wfz.nl?subject=
https://www.linkedin.com/company/waarborgfonds-voor-de-zorgsector/about/
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