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Renteswap rukt op in ziekenhuis

Jeroen Piersma
Amsterdam

Het is de Isala Klinieken toch ge-
lukt: geld regelen voor nieuw-
ring is haar onschuld kwijt.

‘Toen het eenmaal rond was dacht
ik: yes! Een van de grootste finan-
cieringenvan de laatste maanden.
Daar ben ik trots op." Marjanne
Sint, bestuursvoorzittervan de Isa-
la Klinieken, is in haar nopjes met
de ondertekening van het finan-
cieringsarrangement voor de
bouwvan een nieuw ziekenhuis in
Zwolle. Er is een bedrag van €442
min mee gemoeid en het gaat om
het grootste nieuwbouwprojectna
datvan het Erasmus Medisch Cen-
trum in Rotterdam.

Endatin eentijdwaarinbanken
niet scheutig zijn met financie-
ring, en in een sector die door de
stelselwijziging een verhoogd risi-
coprofiel heeft gekregen. Maar de
Isala Klinieken krijgen dan ook

geen traditionele lening.
Tot voor kort werden er uitslui-

tend eenvoudige lineaire leningen
verstrekt met een beschaafde op-
slag boven de geldmarktrente en
een looptijdvan algauw 40 jaar. De
looptijd van de lening voor het
Zwolse ziekenhuis bedraagt geen
40 maar 20 jaar. Sint: ‘Een langer
lopende lening geeft meer com-

Groot project
Isala bouwt

104.000 m?
bedraagt de oppervakte van het
nieuwe ziekenhis

750 bedden
is de ligcapaciteit van het
MME

€442 min
bedraagt de totale investering
in het project

fort, maar het zat er niet in.’

De rente is bovendien niet vas
gezet. Het gaat om een zogenoen
de ‘roll over-lening, waarvan d
rente voortdurend wordt aang
past. Om het renterisico vervo
gens weer af te dekken is er ee
renteswap aan de lening toeg
voegd. De financiéle hightec
heeftdefinitiefzijnintredegedaa
in de ziekenhuissector.

De traditionele lange lenin
met vaste rente paste bij het oud
regime, waarbij de overheid de a
lossing garandeerde. Inmiddel
zijn ziekenhuizen zelfverantwoo!
delijk voor rente en aflossing va
hunleningen. Degoudgerande d«
biteur van weleer is niet meer.

Wat verder duidelijk wordt, i
dat bankiers op dit moment ni¢
meervolstaan met het bestudere
van hetjaarverslagen definanciél
prognoses voor zij een besluit ne
men over het verstrekken van ee
lening.

Vervolg op pagina7

Bankconsortium kijkt diep in de organisatie
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Sint: ‘Het bankconsortium heeft
heel diep naar de organisatie geke-
ken. Zij hebben ons niet alleen re-
kenkundig tegen het licht gehou-
den, maar ook met onze stakehol-
ders gepraat.’ Tot die stakeholders
rekenen de banken ook de verze-
keraars en medisch specialisten.
Bij de specialisten hebben de ban-
ken zich ervan verwittigd dat de
businesscase van het bestuur ook
door hen gedragen wordt.

Het proces van totstandkoming
van de !eningdmagt de sporenvan
de kredietcrisis. Op 15 september
vorig jaar was businesscase klaar.
Drie dagen later viel de Ameri-
kaanse zakenbank Lehmann Bro-
thers om. ‘Dat heeft het spel heel
erg beinvioed’, zegt Sint nu.

Aanvankelijk spraken de Isala
Klinieken met twee bankconsor-
tia,naastdatvannabobank,lrorﬁs
Bank en BNG ook dat van ING,
ABN Amro en Deutsche Bank,
Maar omdat ABN Amro in handen

kwam van de Staat stapte Deut-
sche uit het consortium. Toen was
er dus nog maar één consortium
over. Sint: ‘Het is niet mijn droom-
wens om met één partij te onder-
handelen.’ Of het de leningsvoor-
waarden heeft beinvioed is moei-
lijk vast te stellen, zegt Sint. Een
groot financierin: m
als ditis l'naaI."L\;werk.gsarmj:lge P
‘Wij hebben een lening gekre-
gen op grond van het feit dat dit
een groot en goed gerund zieken-
huis is met hoogwaardige topkli-

nische zorg’, zegt Sint. Het gaat in
de kern om een stijgend rende-
ment, een stevig eigen vermogen,
eengezonde cashflowen het ‘com-
mitment’ van de specialisten.

Dat zal lang niet alle ziekenhui-
zen geruststellen. Specialisten
hebben vaak geen oog voor de bre-
dere belangen van het ziekenhuis
en de ziekenhuisexploitatie is
doorgaans marginale business.
De Isala Klinieken zouden voorlo-
pig wel eens de uitzondering kun-
nen zijn die de regel bevestigt.



