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Til brug for at veerdianseettelse af andelsboligforeningers andelskrone samt
ejendom, i henhold til Bekendtgerelse om vurdering af eiendomme tilhgrende
private andelsboligforeninger ved valuar.
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ANDELSBOLIGFORENINGEN

Andelsboligforeningen Antaresveenget

EJENDOMMEN BELIGGENDE

Antaresveenget 1 - 48, 2620 Albertslund

VALUARVURDERET TIL

Kr. 65.500.000 ved 4,60% afkast (DCF-model), svarende til 17.794 kr./kvm.
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RAPPORTENS OPBYGNING

RESUME/HOVEDKONKLUSION

En gennemgang/et resume af rapportens vigtigste nggletal og
forudseetninger, der danner grundlag for
Veerdianseettelsen af andelsboligforeningens ejendom.

FORMALIA

En redeggrelse for vurderingsrapportens tema, det vil sige hvad det er
rapporten gennemgar, i hvilken kontekst rapporten skal forstas, og hvilke
emner rapporten er afgraenset fra.

EJENDOMMEN

En gennemgang af ejendommen, herunder ejendommens stand, udgifter til
lgbende vedligehold, foretaget Vedligehold samt stgrre kommende
projekter.

VARDIANSATTELSE

En gennemgang de elementer der danner grundlag for eiendommens veerdi,
herunder dens potentialer, hvilke lejeregler, der ger sig gaeldende for den
konkrete ejendom, og afledt heraf en opgerelse af lejeindtaegtsgrundlaget
hvis den var en udlejnings ejendom i dag, samt set i et DCF-perspektiv, og
ejendommens driftsudgifter. Desuden en fremskrivning af eiendommens
veerdi, givet dens fremtidige udgifter til starre vedligeholdsopgaver, og
eventuelle indtaegter pa ejendommen, for eksempel ved at frasalg af
potentialer.

VURDERINGSGRUNDLAG MV.

En gennemgang af de vigtigste begreber og referencer der danner grund for
rapporten, herunder referenceejendomme, sagens dokumenter mv.

MAGLERERKLARING

Maeglerens tiltreedelse af rapportens gyldighed, herunder habilitet, erklaering
om rapportens gyldighed i forhold til Bekendtgarelse om vurdering af ejen-
domme tilhgrende private andelsboligforeninger ved Valuar, samt under-
skrift af rapportens gyldighed.

BILAG

Supplerende illustrationer af udvikling i eiendommens veerdi, herunder i
DCF-modellen, samt en uddybning af hvad de anvendte veerdier for
lejeindtaegten ville betyde for de enkelte lejligheder.
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KAPITEL 1 RESUME/HOVEDKONKLUSION

1.1 Vurderingsrapportens vigtigste nggletal

Ejendom er valuarvurderet til 65.500.000 kr. Omk.bestemt leje, &r 1 613,17 kr/kvm.
Svarende til 17.794 kr/kvm |Heraf forb.tilleg, omk.leje, ar 1 89,72 kr/kvm.
Offentlig vurdering 48.500.000 kr. Det lejedes veerdi, ar 1 1.385,00 kr/kvm.
Veerdi af 'den frie lejlighed' 1.300.000 kr. Markedsleje, bolig, &r 1 - kr/kvm.
Markedsleje, erhverv, ar 1 367,65 kr/kvm.
@vrige indteegter, ar 1 24.000,00 kr.

Ved (DCF) afkastrente* Omk.bestemt leje, ar 15 704,82
Svarende til 1.4rs afkastrente Heraf forb.tilleeg, omk.leje, ar 15 104,16 kr/kvm.
Modelforudsaetninger for renovering af lejeméal (BRL5,2) Det lejedes veerdi, ar 15 1592,02 kr/kvm.

Antal boliger med omk.bestemt leje, ar 1 48 boliger |Markedsleje, bolig, ar 15 - kr/kvm.
Areal, boliger med omk.bestemt leje, ar 1 3.545 kvm. Markedsleje, erhverv, ar 15 422,60 kr/kvm.
Arligt areal til modernisering 231 kvm. @vrige indteegter, ar 15 27.587,38

Arslejeindteegt pa renov.lejlighed 144.913 kr. Brutto-Netto (ar 1
Fradrag ved tomgangsleje 35.482 kr. Bruttoleje, ar 1 (se pkt. 4.6) 2.202.926 kr.
DCF-Modelforudsaetninger Driftsomkostninger, ar 1 1.628.423
DCF-Budgetperiode Nettoleje, ar 1 (se pkt. 4.6 574.503

15 ar

Arlig moderniseringsfrekvens for omk.lejl. 6,67% % Brutto-Netto (slutér
Anvendt udgift til modernisering*** 2.271 kr/kvm |Bruttoleje, ar 15 5.571.775 kr.
Arlig udgift til renovering, &r 1 1.051.322 kr. Driftsomkostninger, ar 15**** 2.987.311 kr.

Der indregnes 3 mdr tomgangsleje ved renovering af boligerne. Nettoleje, &r 15 2.584.464 kr.

*=Afkastet indeholder 1% arlig inflations/vaekstrate over budgetperioden.
**=linegert over budgetperiode

***=gange 2 i opggrelse

**%*= Drift er inkl. modernisering.

1.2 Referenceejendomme

Ejendommens veerdi understgattes af de falgende handelspriser pa bedst sammenlignelige handlede

boligudlejningsejendomme i nzermeste lokal-omrade:
Handlet d. Pris Opfort &r Bolig Kvm. ErhvervKvm  Kr/kvm

Vigerslevvej 57A, 2500 Valby 12.03.2020  88.000.000 1930 17.357

Grgndals Parkvej 10, 2720 Vanlgse 01,09,2020 27.684.023 1934 21.460

Herlev Hovedgade 127, 2730 Herlev 26.08.2020 101.000.000 1965 14.227
Tarnvej 29A, 2610 Rgdovre 22.03.2019 72.000.000 1961 15.306
(Kilde: e-nettet.dk)
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KAPITEL 2 FORMALIA

2.1 Formal/Hovedbeskrivelse af opgave

Vurdering af ejendom til brug for andelsboligforenings fastseettelse af

ejendommens veerdi i arsregnskabet, og hermed grundlag for at fastszette andelsboligforeningens
andelskrone.

2.2 Vurderingstema

Neerveerende rapport er en valuarvurdering af en andelsbolig-foreningsejendom, det vil sige at fastseaette
en veerdi pa ejendommen, som den ville kunne szelges for, som udlejningsejendom. Rapporten er
endvidere udarbejdet i henhold til, og under iagttagelse af Bekendtggrelse om vurdering af ejendomme
tilhgrende private andelsbolig-foreninger ved Valuar af d.28.06.2018.

Indeholdt i dette tema er forudsaetningen om, at alle boliger, der er omfattet af reglerne for
omkostningsbestemt leje, over vurderingens budgetperiode kan konverteres til gennemgribende
renoverede lejemal, og sdledes oppebzere en hgjere lejeindteegt. ™

Idet forudsaetningen er en fortolkning af andelsboliglovens bestemmelser, som Dansk
Ejendomsmaeeglerforening har foretaget, kan den pris, der er anfart i neerveerende rapport, godt veere
forskellig fra den pris, som andelsboligforeningen vil kunne saelge ejendommen til pa det abne marked,
idet en ejendom i en rigtig salgssituation ikke er underlagt denne lovs bestemmelser.

*=Dog fraregnet lejeindtaegten pa den frie lejlighed, hvis en sddan er indregnet. Se forklaring i rapportens pkt. 4,2

2.3 Vurderingsdato
Ejendommens kontante veerdi som udlejningsejendom opgjort efter DCF-metode jf. valuar
vurderingsnorm fastsat med vurderingsdato d. 31.12.2021.

| det en af valuarrapporten forudsaetninger er en kontanthandel (se forudsaetninger i pkt. 2.7) er
rapporten ogsa udarbejdet ud fra den betragtning af vurderingsdatoen svarer til handelsdatoen.

En valuar vurderingsrapport er gyldig i 18 maneder fra vurderings-
datoen jf. ABL85, stk. 2 b

2.4 Rekvirent 2.5 Adkomsthaver
Andelsboligforeningen Antaresveenget Andelsboligforeningen Antaresveenget
V/Bestyrelsen V/Bestyrelsen

CVR 30034465 CVR 30034465

2.6 Vurderingsansvarlig

Vurderingschef, Ejendomsmaegler MDE, Diplomvaluar, Valuar, HD(F)
Emil Ellekilde

STAD Valuar

@sterfaelled Torv 10

2100 Kgbenhavn @

CVR 41270929
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2.7 Forudsaetninger
Neerveerende rapport er udarbejdet ud fra flg. forudseetninger:

Ejendommen forudseettes fuldt udlejet, og handlet kontant.

Indeholdt i denne forudsaetning er saledes at andelsforeningen ved et salg, selv er ansvarlig for at alle
tinglyste rettigheder indfries, og der er ikke skelet til, eller taget hensyn til dette i veerdianseettelsen, i det
de tolkes som uvedkommende for en kgber af ejendommen.

Denne forudseaetning omfatter foruden indestaende tinglyste lan (som dermed er irrelevante for
veerdiansaettelsen) ogsa tinglyste rettigheder. Dette vil sige at rapporten ikke indregner den situation at
andelsforeningen ved et salg kan blive palagt at tilbagebetale evt. byfornyelsestilskud.

Denne forudsaetning omfatter oqsé at dersom ejendommen evt. er omfattet af hjemfaldspligt, at denne
forudseettes indfriet af saelger. Sadanne udgifter er derfor en kgber af ejendommen uvedkommende, og
som felge deraf er de ogsa neervaerende vaerdiansaettelse uvedkommende.

Ved et sadant ejerskifte forudsaettes at der kan tegnes seedvanlig bygnings-forsikring, uden yderligere
forbehold og til en normal forsikringspraemie.

Neerveerende vurdering omfatter ikke noget tilleeg for eventuelle individuelle forbedringer, som
andelshavere selv har udfert. Dette skyldes, at safremt andelshaverne havde udfgrt forbedringerne som
lejere i en udlejningsejendom i drift, ville udlejer som udgangspunkt ikke have ret til en
forbedringsforhgijelse for lejernes egne forbedringer.

Medmindre andet er anfart, anvendes ejendommens officielle angivelser (BBR) fsa. arealer, antal
lejligheder, antal etager, bygningselementer, varmekilde mv.

De vurderede arealers anvendelse er lovlig, herunder at bygninger og installationer er lovligt opfert
og/eller indrettet, og i evrigt funktionsdygtige.

Vurderingen forudseetter at der ikke forureningsmaessigt er forhold udover hvad er neevnt i eiendommens
officielle angivelser i ejendomsdatarapport mv. vdr. vidensniveau 1 eller 2 (se evt. rapportens pkt. 3.1
efter et seerskilt punkt, hvis et sddant forhold fremgar) . Rapporten forudszetter saledes at der ikke er
foretgget nedgravning af kemikalier, eller udfart aktiviteter der har gget risikoen for forurening af
grunden.

Vurderingsrapporten er udarbejdet under forudsaetning af at ejendommen ikke er omfattet af forslag om
infrastrukturelle forhold, forslag om lokalplan, ekspropriation eller lignende forhold, der kan have
betydning for ejendommens anvendelse.

| forleengelse heraf forudseettes endvidere at ejendommen er opfart efter geeldende planmaessige
bestemmelser, og at der foreligger behgarig tilladelse til den eksisterende og anvendelse af ejendommen.

Der foretages ikke en egentlig byggeteknisk gennemgang, ud over andelsforeningens evt. egen
tilstandsrapport samt vedligeholdelses-plan. Naervaerende rapport forudsaetter saledes, at der pa
ejendommen ikke foreligger nogle ekstraordinaere vedligeholdelses- eller forbedringsarbejder - ud over
de i rapportens kapitel 3.7 samt 3.8 angivne.

Der forudseettes ikke at veere afsagt kendelser eller betalings-vedtaegter vedrgrende anleegsarbejder, for
hvilke der senere vil blive palagt ejendommen udgifter.

Der pahviler ikke ejendommen uoplyste og/eller utinglyste rettigheder og byrder.
Der pahviler ikke ejendommen utinglyst gzeld til det offentlige.

Der er ikke indgaet skriftlige eller mundtlige kontraktforhold, bortset fra naerveerende vurdering., der er
overdraget til vurderingsmanden af rekvirenten.
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2.8 Seerlige forudseetninger

Ejendommens veerdi forudseettes som opgjort som ejendommens nuveerende markedsveerdi (jf. vur-
deringsdatoen i pkt.2.3) og under hensyntagen til lov om valuarvurderinger. Laeseren gares opmaerksom
pa at en ‘rigtig’ handel ikke er underlagt dette regelseet, og derfor kan en saddan transaktions bagved-
liggende betragtninger og dermed veerdianseettelse godt afvige fra en valuarrapport.

Idet naervaerende rapport er udarbejdet ud fra den forudsaetning, at eiendommen handles kontant jf. pkt.
2.7 samt reglerne i lov om valuarvurderinger, forudseettes saledes ogsa at der bliver indgaet leje-
kontrakter pa samtlige lejemal i forbindelse med et ejerskifte. Sadanne lejekontrakter kan medfere at den
lejeindtaegt der anvendes i vurderingsrapporten, kan afvige fra den eventuelle leje som andelsforeningen
evt. modtager pa allerede indgéede lejemal i eiendommen. Desuden forudseettes til disse lejekontrakter,
at al indvendigt vedligehold pahviler lejeren, hvorfor LL822 ikke er indregnet.

Dette ejerskifte medfarer ogsa den forudsaetning at ejendommen bliver bindingspligtig til Grundejernes
Investeringsfond, og der i opggrelsen skal indeholde en opsparing til fremtidigt vedligehold (818 samt
§18B). Denne opsparing antages ogsa at kunne anvendes til starre fremtidige vedligeholdelsesopgaver.
Dvs. den kan ‘'modregne’ konsekvensen af en stgrre fremtidig vedligeholdsopgave, hvilket kan have
betydning for veerdianseettelsen i dag. For ejendomme der ikke er omfattet af boligreguleringsloven
anvendes denne antagelse analogt. Denne antagelse om binding til 18 (B), medferer ogsa muligheden
af at en negativ 818 konto kan opst3, idet den nye ejer af ejendommen over en periode vel kunne beholde
en del af denne indbetaling, og dette scenarie er ogsa indeholdt i modellen (det vil i sa fald fremga i
rapportens pkt. 4.5, samt DCF-modellen i rapportens pkt. 4.7)

For boliglejemal, der i udgangspunktet vil veere omfattet af reglerne for omkostningsbestem leje, og som
i modellen forudsaettes konverteret til gennemgribende lejemal over DCF-perioden, antages denne
konvertering at ske linegert over budgetperioden, og med et fradrag pa 3 mdr. tomgangsleje, pa det areal
bolig, der renoveres.

I henhold til vejledningen til Lov om Valuarvurderinger anvendes en udgift pa det dobbelte af
udgiftsrenoveringen som egentlig fremgar af Boligreguleringsloven, til gengzeld er der ikke indregnet
ngdvendige udgifter til forlods renovering af selve ejendommen, som antages at veere indeholdt i dette
dobbelte belgb.

| forhold til tidligere udarbejdede rapporter bliver energimaerket nu indregnet med en saerskilt udgift (det
var tidligere antaget indeholdt i renoveringsudagiften til at konvertere lejlighederne til det lejedes veerdi).
Denne byrde pa ejendommene har dog ingen betydning, safremt ejendommen har energimaerke A,B,C
eller er fredet. For andelsforeninger, hvor der ikke foreligger et energimaerke, indregnes den dyreste
udgift. Den medregnede udgift er som falger:

Ejendommen har: Udgift, der medregnes:
Energimeerke A, B eller C 0 kr/kvm (bolig)
Energimeerke D 860 kr/kvm (bolig)
Energimeerke E, F eller derunder 1.720 kr/kvm (bolig)
Ej oplyst 1.720 kr/kvm (bolig)
Fredet ejendom (undtagelse) 0 kr/kvm (bolig)

Uanset den medregnede udgift til bade renovering af lejligheder samt forbedring af energimaerke,
indregnes ogsa starre renoveringsopgaver som ma antages at ske i eiendommens DCF-budgetperiode.
Dette vil alt andet lige pavirke ejendommens veerdi negativt. Men i forleengelse af dette, anvendes ogsa
muligheden af at der kan tilleegges en veerdi til DCF-budgetperioden, for en kommende indbetaling til
renovering af ejendommens drift (hvilket pavirker eiendommens veerdi positivt), hvis andelsforeningen
kan dokumentere eller sandsynliggere at en sadan betaling er undervejs.

Dette vil sige at selvom indbetalingen maske farst sker om et ar, regnes den med som en szlgers
forpligtelse, selv om ejendommen forudseettes handlet ’i dag’.

Det bemzerkes at hvor der for en boligudlejningsejendom kan ske en karensperiode pa indtil 5 ar fra
kegbet af elendommen, fgr der kan anvendes en forgget lejeindteegt i form af det lejedes veerdi, men dette
forhold ikke ger sig geeldende, hvis der er tale om en andelsboligforening under oplgsning, der seelger sin
ejendom.
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3.1 Ejendommens stamdata
3.1.1 Adresse

#STAD Valuar

VALUAR VURDERINGSRAPPORT

KAPITEL 3 EJENDOMMEN

Antaresveenget 1 - 48, 2620 Albertslund

3.1.2 Anvendelse

Raekkehuslignende taet/lav bebyggelse til helarsbeboelse.

3.1.3 Offentlig vurdering
Vurderingsar

Offentlig vurdering, kr.
Heraf grundveerdi, kr.

3.1.4 Tingbogsattest
Tingbogsattest dateret
Matrikel nr.

Ejerlav

Tinglyst areal, kvm.
Heraf vej, kvm,

2020
48.500.000
22.324.600

16.12.2021

0011af

Herstedvester By, Herstedvester
13.471

650

Tingbogens byrder er gennemgaet, og der er ikke fundet forhold som er af betydning for
veerdianseettelsen (NB.se dog punktet 2.7 forudseetninger)

3.1.5 Vigtigste oplysninger fra BBR
BBR-nr

Ejendom opfart ar

Antal etager

Antal boliger

Antal erhverv

Antal indgange/opgange
Bebygget areal. Kvm.
Samlet bygningsareal, kvm.
Samlet tagetageareal, kvm
Samlet keelderareal, kvm
Samlet boligareal, kvm.
Samlet erhvervsareal kvm.
Bolig bebyggelsesprocent
Tag, type

Varmekilde

3.1.6 Save-veerdi

165-57198
1988

1

48

1

2.725
2.869

821

3.545

136

26%

Teql
Fiernvarme/blokvarme

Eiendommensbevarings/frednings karakter

Ingen
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3.1.7 Altaner

#STAD Valuar

VALUAR VURDERINGSRAPPORT

Oprindelige altaner. Eiendommen har altaner, men disse ma opfattes som oprindelige, og kan

derfor ikke indregnes med et forbedringstilleeg til lejen.

3.1.8 Forsikringsselskab
Forsikringsselskab Protector

Police nr 1714601

3.1.9 Energimeerke

Datering for energimaerke: 30.05.2013
Karakter, energimaerke: C
Konsekvens heraf, -

Se forklaring for konsekvens i rapportens pkt. 2.9

3.1.10 Hensaettelser/indbetaling til Gl

BRL 818, kr./kvm. 88 svarende il
BRL&18B, kr./kvm. 81 svarende til
BRL 8§18 Saldo, medregnet primo, kr. 0
BRL §18B Saldo, medregnet primo, kr. 0

3.1.11 Vejforhold
I henhold til ejendomsdatarapport, med adgang til offentlig vej.

3.1.12 Kommune, amt og kommunestatus, samt lokalplan

323.928 kr.
298.161 kr.

Ejendommen er beliggende i byzone. Kommunal plan er geeldende under rammen *boliger’.

3.1.13 Forurening

Da ejendommen er beliggende i byzone, er ejendommen omradeklassificeret som lettere forurenet.
Lettere forurening er forurening, der ligger over et defineret mindstekriterium, men er under kriterierne

for kortleegning som forurening.

STAD VALUAR e Ejendomsmaeglere & Valuarer, MDE e @sterfealled Torv 10. 1. sal ¢ 2100 Kgbenhavn @ e Telefon 32 83 06 10

valuar@staderhverv.dk ¢ www.staderhverv.dk/valuar

S.8


mailto:valuar@staderhverv.dk
http://www.staderhverv.dk/

SSTAD Valuar

VALUAR VURDERINGSRAPPORT

3.2 Besigtigelse
Ejendommen blev besigtiget den 20.12.2021.

Til stede ved besigtigelsen var Mette Clausen som repraesentant for foreningen, og Emil Ozol-Ellekilde fra
STAD Erhverv.

Ejendommen er en Reekkehuslignende tzet/lav bebyggelse til helarsbeboelse.

Ved besigtigelsen blev ejendommenes facade, tag, feellesarealer, skure, mv. besigtiget, foruden de i pkt
3.3 naevnte boliger.

Det skal for en god ordens skyld preeciseres, at besigtigelsen af eiendommen er i henhold til
veerdianseettelsen, og derfor ikke har karakter af en egentlig byggeteknisk gennemgang af ejendommens
fysiske tilstand.

3.3 Besigtigede boliger

Der blev ved besigtigelsen fremvist de flg. boliger:

Adresse Antaresveenget 25 Adresse Antaresvaenget 27
Veer 3 Veer 2

Antal kvm. 73 Antal kvm. 59

Termovinduer Ja Termovinduer Ja

Altan Ja/nej Nej Altan Ja/nej Nej

Kakken/Bad Ja/Ja - Ingen bem. Kakken/Bad Ja/Ja - Ingen bem.
Nemt at genudleje ja/nej Ja Nemt at genudleje ja/nej Ja

3.4 Beskrivelse af ejendom

Andelsboligforeningen Antaresvaenget er stiftet i 1989, beliggende i reekkehus/lejligheds bebyggelse fra
1988. Selve raeekkehusbebyggelserne, har egen for og baghave samt kakken og bad. En reekke af
foreningens andele, ligger pa forste sal, hvorfor disse har adgang til egen altan i stedet for have.

Foreningens varmeinstallation er fiernvarme.

Der findes ingen traditionelle erhvervsenheder i foreningen, dog indeholder foreningen et faelleshus som
er klassificeret som erhverv.

Endvidere rader foreningen over et sterre areal, som indeholder parkeringspladser der er forbeholdt
forenings andelshavere. Af disse parkeringspladser er nogle fa overdaekket, er det muligt for
andelshaveren af tilkabe sig en ret til en overdsekket plads.

Foreningen ligger placeret centralt i Albertslund, teet pa gode muligheder for offentlige transport og i taet
neerhed til gode indkgbsmuligheder.
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3.5 Ejendommens generelle stand
Over middel stand. Starre renoveringer er foretaget, og kun fa, starre vedligeholdsesopgaver i
budgetperioden.

Se desuden rapportens pkt. 3.6 for foretaget vedligehold, samt pkt. 3.7 for fremtidigt, starre vedligehold.

3.6 Ejendommens foretagne forbedringer
Ejendommen har - udover almindeligt, lsbende vedligehold - gennemgaet starre renoveringer og
forbedringsarbejder pa ejendommen, pa de flg. bygningsdele, pa de flg. kendte tidspunkter: (arstallene

kan vaere anslet):
Etableret eller Etableret eller
Bygningsdel renoveret ar Bygningsdel renoveret r

Ejendom opfart 1988 Faldstammer -
Tag - Stigstrenge -
Tagpap-tag - Hgitvandslukke -
Altaner, ikke oprindelige - Draen

Tagterrasse - Forbedret varmeanlaeqg

Vinduer, mod gade 2009 Forbedret el

Vinduer, mod gard 2009 Feelles vaskekaelder (forb.)

Vinduer, gvrigt - Nyt gardmiljg

Facade renoveret - Centralsug-anleeq i gard

Bagside renoveret - Efterisolering/gavlisolering

Dartlf.anleeg 2009 Efterisolering/loft

Fortrapper renoveret - Efterisolering/kaelder

Bagtrapper renoveret - Nye badeveerelser (ikke indiv. forb)
Eftermonteret elevator - Nye kgkkener (ikke indiv. forb.) -
Nye brand-dgre, hoveddgre 2009 Nye brand-dgre, lejligheder -
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3.7 Kommende forbedringer/vedligeholdelsesomkostninger

En andelsforening veelger selv, hvor mange penge den vil afsaette/ opspare dels til lsbende 'sm&’-
vedligehold, dels til vedligehold eller renovering af starre projekter, som for eksempel et nyt tag. Hvis
andelsforeningen ikke selv har Ilgbende opsparede midler til starre renoveringer, er man sa ngdsaget til at
matte optage lan til at gennemfgre disse.

En udlejnings boliginvesteringsejendom er imidlertid, som langt overvejende hovedregel, underlagt en
obligatorisk indbetaling til Grundejernes Investeringsfond (Gl), til at sikre at der i fremtiden vil vaere belgb
indsat pa Gl er ejendommens opsparing - som udlejningsejendom - til fremtidigt vedligehold.

Penge indbetalt til Gl er sdledes ikke en driftsomkostning i traditionel forstand, men en “tvungen
opsparing’, som tilhgrer ejendommen, og dens ejer kan ansgge om at der kan bruges midler heraf, til
ejendommens vedligehold.

Derfor afviger en udlejningsejendoms drifts- og vedligeholdsbudget veesentligt fra det budget man
planlaegger ud fra som andelsforening (selv om det er de samme forventede, fremtidige udgifter man har
at se frem til, og ejendommens lgbende opsparing/vedligeholdsbudget, hvis den var en
udlejningsejendom, ville anslaet se ud som falger:

Ekstraordineer Ekstraordinzer

Opgave/vedligehold/renovering Udgift

*Lgbende *Ekstraordinaer

Ekstraordineer Indbetalt GI, vedligehold ngdvendig
Udgift §18+818B ansléet indbetaling Driftskonto  §18+§18B

2021 622.089 150.000 - 472.089 472.089
2022 - 622.089 151.500 - 942.678 942.678
2023 - 622.089 153.015 - 1.411.752 1.411.752
2024 - 622.089 154.545 - 1.879.296 1.879.296
2025 - 622.089 156.091 - 2.345.294 2.345.294
2026 - 622.089 157.652 - 2.809.732 2.809.732
2027 - 622.089 159.228 - 3.272.593 3.272.593
2028 - 622.089 160.820 - 3.733.861 3.733.861
2029 - 622.089 162.429 - 4.193.522 4.193.522
2030 - 622.089 164.053 - 4.651.558 4.651.558
2031 - 622.089 165.693 - 5.107.954 5.107.954
2032 - 622.089 167.350 - 5.562.693 5.562.693
2033 - 622.089 169.024 - 6.015.758 6.015.758
2034 - 622.089 170.714 - 6.467.133 6.467.133
2035 - 622.089 172.421 - 6.916.801 6.916.801

0 9.331.335 1.569.332 0 6.916.801 6.916.801

*= Lgbende vedligehold er anslaet jf. seneste arsrapport
**= Pakraevet ekstra udgift der ikke kan deekkes af lgbende opsparing til vedligehold, og som medregnes
i DCF
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Snerydning & gvrig renggring
Renholdelse mv. i alt:

Vedligehold

818

§18B

Hensat til vedligehold i alt:
| alt, skatter

1.713

323.928
298.161

38,20% 622.089

3.8.1.0pggrelse over driftsudgifter (som udlejningsejendom):

% Kr. % Kr.
Skatter og Afgifter Forsikring mv:
Grundskyld, deekningsafgift mv. 556.582 | Forsikring 57.191
Renhold af fortov, rottebekaempelse, renovation m 235.612|Serviceabo., elevator & gvrigt -
Skatter og afgifter i alt: 48,65% 792.194 Forsikring mv.ialt 57.191

Energi

Renholdelse mv. El 23.071
Viceveert & renggringsservice 21.580|Varmeregnskab -
Vinduespudsning & trappevask Vandforbrug -

@vrigt energiforbrug
Energiforbrug i alt
Administration og gvrigt
Administrator

Gardlaug

@vrigt

Administration mv. i alt

6,79%
100,00%

3.8.2 Fordeling af driftsudgifter (som udlejningsejendom) i procent:

1%

m Skatter og afgifterialt:
m Forsikring mv.ialt

= Renholdelse mv.

s Administration mv. i alt
8 Energiforbrugi alt

# Hensat til vedligehold i alt:
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3.9 Billeder af ejendom

STAD VALUAR e Ejendomsmaeglere & Valuarer, MDE e @sterfealled Torv 10. 1. sal ¢ 2100 Kgbenhavn @ e Telefon 32 83 06 10
valuar@staderhverv.dk ¢ www.staderhverv.dk/valuar

S. 13


mailto:valuar@staderhverv.dk
http://www.staderhverv.dk/

COSTAD Valuar

VALUAR VURDERINGSRAPPORT

KAPITEL 4 VAERDIANSATTELSE

4.1 Indledning

Neerveerende kapitel gennemgar de elementer der danner grund for veerdiansaettelsen, herunder
betydningen af den frie lejlighed, betydningen af ejendommens eventuelle potentialer/’skjulte
veerdier’,en opggrelse af eiendommens potentielle lejeindtaegt, hvis den var en udlejningsejendom, en
opgerelse af eiendommens veerdisaetning samt de analysebetragtninger der visualiserer og understgtter
veerdianseettelsen.

4.2 Den frie lejlighed

I henhold til retspraksis jf. TBB.2001.67.V samt DE’s vurderingscirkuleere om veerdiansaettelse af
andelsboligforeningens boligudlejnings-ejendomme, skal der ud over ejendommens markedsmaessige
veerdi, indregnes vaerdien af en ledig lejlighed til koberens egen disposition (*den frie lejlighed’).

Dette begreb vil sige at rapporten udarbejdes ud fra den forudsaetning at i forbindelse med en handel af
ejendommen kan kgberen beholde en enkelt bolig til sit eget brug.

Denne bolig skal dermed fraregnes i ejendommens lejeindtaegt, dvs. det antal kvadratmeter hvor der
ellers kunne veere medregnet en lejeindtaegt reduceres, men til gengeeld kan denne bolig lsegges til
ejendommens veerdi, som kontantvaerdien af en forsigtigt sat pris pa en ejerbolig i kvarteret (75 % af
markedsniveau).

Eftersom denne lejligheds potentielle lejeindteegt ikke indregnes, medregnes der som en naturlig
konsekvens heraf, heller ikke nogen renoveringsudgift (jf.BRL 85,2) pa denne specifikke lejlighed.
Sagt pa en anden made indregnes denne renoveringsudgift kun pa lejligheder der bade er omfattet af
reglerne for omkostningsbestemt leje, og som antages anvendes til boligudlejning.

Den anvendes til udredning af dette regnestykke i videst muligt omfang en lejlighed der sa teet pa
gennemsnitssterrelsen af eiendommens boliger. Bemaerk at begrebet den frie lejlighed alene indregnes
som en del af veerdianseettelsen, dvs. dette begreb kan ikke sta til hinder for, at ved et salg af
ejendommen, har samtlige andelshavere fortsat ret til at blive boende som lejere, efter lejelovens regler.

Af tabellen herunder fremgar gennemsnitsstarrelsen pa andelsforeningens lejligheder, samt hvilken
starrelse lejlighed (teettest pa gennemsnittet) der er anvendt i opgarelsen.

Referencevaerdierne er dokumenteret i veerdiberegningen ud fra 4 tilsvarende ejerlejligheder handlet i ar
2021:

Adresse Kvm. Antal veer Handelsdato Handelspris
Topperne 13,1.13 15.09.2021 2.495.000
Feengselsvej 17 08.03.2021 2.345.000
Mélndalsparken 36 04.01.2021 2.225.000

Kanalgaden 4, 2. th 07.10.2021 1.845.000
Gns,kvm:; Gns.kr/kvm:; 23.824
Gns,kvm, anvendt; 75% af gns.kvm:; 17.868
Kilde: boliga.dk Veerdi af fri lejlighed: 1.300.000
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4.3 Lejeindteegt -grundlag

Som det fremgar af lovteksten, skal eiendommen vurderes som udlejningsejendom. Det vil sige, at man i
forbindelse med vurderingen skal se bort fra, at det er en andelsboligejendom, og vurdere hvad
ejendommen er vaerd som udlejningsejendom. Den lejeindtaegt, som skal anvendes i forbindelse med
vurderingen af ejendommen, skal veere den lejeindteegt, der lovligt ville kunne opkreeves, séfremt
ejendommen var en udlejningsejendom. Det vil sige, at det er den maksimale lovlige leje.

Dersom ejendommen er beliggende i et reguleret omrade, finder reglerne i boligreguleringslovens kapitel
I1-1V anvendelse, hvilket vil sige, at lejen skal enten beregnes efter boligreguleringslovens 8§ 5, stk. 1, eller
efter det lejedes veerdi, jf. § 5, stk. 2, hvis betingelserne herfor er opfyldt. En beregnet leje bestar af
ejendommens drlftsudglfter jf bollgregulermgslovens 8 8, afkast, jf. 8 9 med tilleeg af henseettelse til
vedligeholdelse efter 8§ 18 og 18 b., samt forbedrlngstlllaeg Der fremgar en opggarelse af den
omkostningsbestemte leje inkl. Forbedrmgstlllaeg i rapportens pkt.3.9.

Endvidere kan boliger der opfylder betingelserne for fri markedsfastsaettelse (nyopfarte, taglejligheder
eller lign.) indregnes som markedsleje for beboelse.

Endelig kan ejendommens erhvervsarealer (lokaler ikke udlagt til beboelse - butikker, kontorer,
erhvervslokaler etc.) medregnes som markedsleje for erhverv.

Der er i andelsforeningen desuden - foruden de almindelige lokaler til brug for erhvervsmarkedsleje - en
potentiel lejeindtaegt pa ejendommens:

-P-pladser/garager

-Mobilmast

Indteegten herfra er ikke ngdvendigvis omfattet af erhvervslejeloven, og optager ikke et areal i
erhvervslejelovens normale forstand.

Indtsegtsgrundlaget for lejeindtaegterne pd ejendommen fordeler sig som fglger:

Boliger Antal  Kvm. Erhverv Antal Kvm.
Den frie lejlighed - se pkt. 4,2 1 73 Butikker/kontor/erhvervslokalei 1 136
Boliger omfattet af omk.leje, ar 1 47 3.472

Boliger omfattet af det lejedes veerdi, ar 1 0 0

Boliger omfattet af markedsleje for boliger, arl1 0 0

Boligerialt 48 b Erhvervialt 1 136

Andel af samlet areal, boliger , Andel af areal, erhverv 3,69%

Se desuden rapportens pkt. 4.6, hvor ejendommens teoretiske brutto/nettoleje fremgar, samt bilag 7.5
hvor der fremgar en konsekvensberegnmg af, hvad de anvendte lejeveerdier medfgrer for de enkelte
boliger, hvis det var en bolig udlejningsejendom.
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Pa baggrund af de modtagne oplysninger, forhold konstateret ved besigtigelsen samt vej-
ledende/anslaede normtal kan den omkostningsbestemte leje opgares som falger:

AREALOPG@RELSE AF EJENDOM, OMKOSTNINGSBESTEMT LEJE

Antal boliger 48
Antal erhvervslejl. 1
Antal lejligheder i alt 49

Antal kvm.bolig:
Antal kvm.erhverv
Antalkvmii alt:

Boligprocent:

3.545
136
3.681

96,31%

OPG@RELSE OVER POSTERINGER, OMKOSTNINGSBESTEMTE TILLAG

Skatter og afgifter

Grundskyld 556.582 kr.

Daekningsafgift - kr.  Energi mv.

Kommunalt renhold af fortov - kr. E 23071 kr.

Rottebekaempelse 2.328 kr.  Varmeregnskab - kr. Renholdelse mv.

Renovation 233.284 kr.  Vandforbrug - kr. Viceveert 21.580 kr.

Skorstensfejning/gvrigt - kr.  @vrigt energiforbrug - kr. Renggringsservice - kr.

lalt 792.194 kr.  Udgifter til energi i alt 23.071 kr. Vinduespudsning - kr.
Graffittirens - kr.

Forsikring og abonnementer @vrige udgifter Glatfarebekeempelse - kr.

Forsikring 57191 kr.  Administration 65125 kr. Trappevask - kr.

Serviceabonnement, elevator - kr.  Gardlaug 45460 kr. Snerydning 1.713 kr.

@vrigt - kr. Diverse - kr. @vrig renhold - kr.

Forsikringer /abo. | alt 57.191 kr.  @vrige udgifteri alt 110.585 kr. Renholdelse mv. i alt 23.293 kr.

OPG@RELSE OVER POSTERINGER, AFKAST/YDELSESBASEREDE TILLEG

Afkast/henleegg/renov. Afkast/tilleeg Forbedringer Ydelsestilleg Forbedringer Ydelsestillaeg
Afkast jf. BRL §9,1 ell. BRL §9,2 103.068 kr.  Postkasser 4.152 kr. Dgrtif.anleeg - kr.
Henleaeggelser til fornyelser jf. BRL§9,7 55.215 kr.  Tag - kr. Faldstammer mv. - kr.
§18 323.928 kr.  Tagpap-tag - kr. Stigstrenge - kr.
§18b 298.161 kr.  Tagterrasse - kr. Forbedret el - kr.
Afkast/henleegg/renoveringeri alt 780.372 kr.  Altaner, ikke oprindelige - kr. Forbedret varmeanlaeg - kr.
Nye brand-dgre, hoveddgre 44,980 kr Hgjtvandslukke - kr.
Installationstilleeg Ydelsestilleeg Nye brand-dgre, lejligheder - kr. Dreen - kr.
Varmeanlaeg 90.700 kr.  Eftermonteret elevator - kr. Nyt gardmiljg - kr.
Koleskabe 17.280 kr.  Efterisolering/gavlisolering - kr. Centralsug-anleeg i gar - kr.
Komfur 23.040 kr.  Efterisolering/loft - kr. Feelles vaskekeelder (fol - kr.
Porttlf. med mikrofon 5.880 kr.  Efterisolering/keelder - kr. Vinduer, mod gade 140.563 kr.
Antenneanlaeg 3.216 kr.  Nye badeveerelser (ikke indiv. fork - kr. Vinduer, mod gard 140.563 kr.
Elevator - kr. Nye kgkkener (ikke indiv. forb.) - kr. Vinduer, gvrigt - kr.
Installationstilleeg i alt 140.116 kr.  Forbedringstillaeg i alt 330.257 kr.

OMKOSTNINGSBESTEMT LEJE, SAMLET

Skatter og Afgifter 792.194 kr.  Alle udgifter samlet 2.257.079 kr.
Forsikringer /abonnementer 57191 kr.  Boligprocent 96,31 %

Renholdelse mv. 23.293 kr. Indteegtsgrundlag, omk.leje 2.173.688 kr.
Energi mv. 23.071 kr.

@vrige udgifter 110.585 kr.

Afkast/henleeggelser 780.372 kr.  Omk.leje eksl.forbedringer kr.pr.k 523,45 kr.
Installationer 140.116 kr.  Heraf forberingstilleeg kr.pr.kvm 89,72 kr.
Forbedringstilleeg 330.257 kr.

Alle udgifter samlet 2.257.079 kr.  Omk.leje ialt prkvm. 613,17 kr.
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4.4 Potentialer og gvrige forhold p& ejendommen

Der skgnnes at veere et udviklingspotentiale i at istandseette og indrette lejligheder efter BRL § 5, stk. 1
og BRL 8 5, stk. 2 og dermed haeve det beregnede lejeniveau. Neerveerende vurderingsrapport er saledes
veerdiansat ud fra DE’s vurderingscirkuleere om veerdianseettelse af andelsboligforeninger, hvor dette
potentiale er indeholdt. Dette potentiale illustreres den gverste figur i figuren i pkt.4.9.1, hvor udviklingen
i omkostningsbestemt leje samt det lejedes veerdi kan ses.

Idet ejendommens opfarelses ar er efter d. 01.07.1966 ma det ligge til grund at ejendommen opfylder
definitionen i ejerlejlighedens §10,1, hvorfor udstykning i selvsteendige ejerlejligheder er muligt.
Betydningen heraf er, at en investor af ejendommen over tid vil kunne fraszelge ejendommens lejligheder
over tid som ejerlejllgheder (restlejligheder), efterhanden som lejerne fraflytter lejemalene.
Konsekvensen af dette er for denne ejendom ma det antages at en investor ville opkgbe ejendommen
mhp. pa at realisere denne mulighed som et veesentligt incitament, og derfor ville acceptere en meget lav
forrentning pa ejendommen, i form af investors afkastprocent.

Foruden disse forhold skennes der ikke at veere udviklingspotentiale i forhold til indretning af tagboliger
m.m.

4.5 Fremtidige gvrige indtsegter/indbetalinger til egendommens drift og
vedligehold

Der er i rapporten indregnet de falgende tilleg til DCF-modellen, for fremtidige indbetalinger pa
ejendommen,

Haendelse, Ekstraordineer Veerdi af evt. Nutidsveerdi af
indteegtsgrundlag indteegt i aret negativ 818B fremtidig indteegt
2021 - - - -
2022 Hjemtage realkreditlan - - -
2023 - - - -
2024 - - - -
2025 - - - -
2026 - - - -
2027 - - - -
2028 - - - -
2029 - - - -
2030 - - - -
2031 - - - -
2032 - - - -
2033 - - - -
2034 - - - -
2035 - - - -
Indeholdti DCF, i alt 0 0 Nutidsveerdi: 0
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4.6 Ejendommens vaerdi samt brutto/netto opgerelse
Ejendommens veerdianseaettelse opgjort pa indtaegter og udgifter i &r 1 (*1.ars afkast’), uden renoveringer
jf. BRL 85,2

Ejendommen veerdianseettes som valuarvurderet til 65.517.375 kr. Afrundet til 65.500.000 kr.
Ved afkastveerdiv.1.ars leje: 0,89 % Svarende til 17.794  kr/kvm.
Ved afkastveerdi opgjort efter DCF-model 4,60 %

INDTAGTSGRUNDLAG

Omk. bestemt leje (indteegt udenfri bolig) 3.472 kvm. 613,17 kr./kvm. 2.128.926 kr.
Lejeindteegt, det lejedes veerdi - kvm. - kr./kvm. 0 kr.
Lejeindteegt, markedsleje (bolig) - kvm. - kr./kvm. 0 kr.
Lejeindteegt, markedsleje (erhverv) 136 kvm. 367,65 kr./kvm. 50.000 kr.

@vrige, lgbende indteegter (garage, antenne mv. 24.000 kr.
Lejeindtaegt i alt (bruttoleje) 2.202.926 kr.
DRIFTSUDGIFTER | ALT (jf.arsrapport samt normtal for omk. bestemt leje)

Skatter og afgifter: 792.194 kr.
Forsikringer: 57.191 kr.
Renholdelse mv.: 23.293 kr.
Administration: 65.125 kr.
Energi (elforbrug, varmeregnskab samt vandforbrug mv.): 23.071 kr.
@vrigt (gardlaug mv) 45.460 kr.
Vedligeholdelse, BRL §18+18B: 622.089 kr.
Driftsudgifter i alt 1.628.423 kr.

(nettoleje) 574503  kr.
VURDERINGSSUM FZR TILLAG/FRADRAG wrdi ved 1.8rs leje Afkast v.DCF:

Ved afkastkrav/forrentningsfaktor: 64.217.375 kr.

EKSTRAORDINARE TILI £G/FRADRAG

Potentiale for evt.frasalg af loftsareal, grundstykke mv. 0 kr.
Tilleeg for veerdi af fri bolig: 73 kvm. 17.868 kr/kvm. 1.300.000 kr.
Nutidsveerdi af evt.ekstraordinzere indbetalinger 0 kr.
Nutidsveerdi af evt. negativ 818B 0 kr.
Evt. fradrag for energimeerke 0 kr.

(afrundet) VURDERINGSSUM: 65.500.000 kr.
Svarende til kr/kvm
(afrundet) 17.794 kr/kvm.

Fradagﬁmk.leje ved ombygn. Til BRL85,2, 231 kvm. 613,17 kr./kvm., i 3mdr. 35.482 kr.
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4.8.1 Konsekvensberegning af ejendommens veerdi (1.ars afkast)

Alternativ veerdi pa ejendommen, hvis der anvendes alternativt 1.ars afkast samt alternativ lejeindteegt

1.4rs Brutto/netto - £ndret afkast

1.4rs Brutto/netto - £ndret lejeindtaegt

Afkast % Pris, kr. kr./kvm. /Endring%  Brutto Arsleje Pris, kr. kr./kvm.
0,64% 90.422.393 24.565 7,50% 2.368.146 83.985.434 22.816
0,79% 73.598.866 19.994 5,00% 2.313.073 77.829.414 21.144
0,84% 69.318.916 18.832 2,50% 2.258.000 71.673.395 19.471
0,89% 65.500.000 17.794 100,00% 2.202.926 65.500.000 17.794
0,94% 62.118.274 16.875 -2,50% 2.147.853 59.361.355 16.126
0,99% 59.060.920 16.045 -5,00% 2.092.780 53.205.335 14.454
1,14% 51.491.494 13.988 -7,50% 2.037.707 47.049.316 12.782

4.8.2 Konsekvensberegning af ejendommens vaerdi (DCF)

Alternativ veerdi pa ejendommen, hvis der anvendes alternativ DCF afkastrente samt alternativ
lejeindteegt

DCF - Andret afkast DCF - Andret lejeindtaegt

Afkast % Pris, kr. kr./kvm. /ndring%  Brutto Arsleje Pris, kr. kr./kvm.
4,10% 79.513.352 21.601 +7,50% 2.330.003 74.483.036 20.234
4,35% 74.404.646 20.213 +5,00% 2.275.816 71.494.483 19.423
4,50% 67.873.925 18.439 +2,50% 2.221.630 68.505.929 18.611
4,60% 65.500.000 17.794 100,00% 2.202.926 65.500.000 17.794
4,70% 63.043.525 17.127 -2,50% 2.113.258 62.528.821 16.987
4,85% 59.768.561 16.237 -5,00% 2.059.072 59.540.267 16.175
5,10% 54.874.953 14,908 -7,50% 2.004.886 56.551.713 15.363
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4.9 Konsekvensberegning/fremskrivning af ejendommens veerdi ved
fremtidigt vedligehold

DCF-modellen viser hvad ejendommen er veerd i dag, givet de fremtidige starre vedligeholdelsesposter
skitseret i pkt. 3.8. Naervaerende tabel viser, hvad ejendommen - opgjort i samme DCF-model - vil veere
veerd, nar de fremtidige udgiftsposter enten kommer teettere pa nutiden (en starre nutidsvaerdi af

fremtidige udgifter medfgrer en mindre veerdi af ejendommen), eller overgar til at veere vedligehold der
ligger i fortiden, hvorved ‘reservationen’ i den fremtidige pengestrom udgar.

Fremskrivningen er baseret pa veerdianseettelsen i dag, og tager ikke hensyn til at fremtidige aendringer i
afkast- eller lejeniveauer vil pavirke veerdiansaettelsen.

Fremskrivningen har endvidere heller ikke indregnet eventuelle fremtidige forbedringstillaeg som falge af

foretagne forbedringer.

4.9.1 Udvikling i eiendommens veerdi, som konsekvensberegning af fremtidigt vedligehold

Fremtidig veerdi af ejendom ved vedligehold.  Ekstraordinzer Indteegt  Ekstraordinger udgift Samlet ekstraordineer
Ar Veerdi Kr/kvm (Serapportens pkt. 4.5)  (Serapportens pkt.3.10) Indteegt/udgift

2021 65.517.375 17.799 - - -
2022 65.517.375 17.799 - - -
2023 65.517.375 17.799 - - -
2024 65.517.375 17.799 - - -
2025 65.517.375 17.799 - - -
2026 65.529.303 17.802 - - -
2027 65.517.375 17.799 - - -
2028 65.517.375 17.799 - - -
2029 65.517.375 17.799 - - -
2030 65.517.375 17.799 - - -
2031 65.517.375 17.799 - - -
2032 65.517.375 17.799 - - -
2033 65.517.375 17.799 - - -
2034 65.517.375 17.799 - - -
2035 65.529.303 17.802 - - -

lalt: 0 0 0
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KAPITEL 5 VURDERINGSGRUNDLAG
5.1 Valg af DCF-model/budgetperiode

Med Lov om valuarvurderinger og kravet om brugen af en DCF-model, bliver det samtidig muligt at
synligggre den vaesentligste arsag til at bolig investeringsejendomme i det hele taget handles, nemlig:
Potentialet pa ejendommen!

En af de klassiske kritikpunkter af alene at opstille vurderingen pa baggrund af en brutto-netto opgerelse,
og typisk med en meget lav afkastprocent, er at denne opgarelse ikke viser hvad investoren, der kaber
ejendommen, kan konvertere den til, over tid, ved at renovere lejemalene, og dermed optimere pa
ejendommens potentielle Iejelndtaegt Med DCF- -opggrelsen, og en afkastrente, der understgtter
ejendommens egentlige, mulige lejeindteegt, kan denne mulighed imidlertid synliggrares.

Vurderingsmanden har til opgave at veelge en periode, hvor man antager at alle ejendommens lejeboliger
(hvis den var en udlejnings-ejendom), der i udgangspunktet er lejemal, der er omfattet af reglerne for
omkostningsbestemte lejemal, kan renoveres, og ombygges til BRL 85,2 lejligheder (gennemgribende
renoverede lejemal), og dermed opna en hrajere leje.

Denne lineaere antagelse er efter vores opfattelse ikke helt retvisende, idet det er vores oplevelse at nar
en andelsboligforening opleses, og konverteres til en udlejningsejendom, at der sker en ret stor
fraflytning i starten (hvilket giver mulighed for at renovere boligerne fgr genudlejning), hvilket giver en
hurtigere potentiel lejeindteegt de farste 1-8 ar, end modellen giver mulighed for, men derefter tager det
meget lang tid, far det er muligt at renovere samtllge boliger, oftest langt ud over budgetperioden.

Vi har derfor valgt konsekvent og pa samtlige af vores sager at anvende en 15-arig periode, dels fordi
denne tilgang efter vores opfattelse, bedst simulerer den virkelige verden fsa. udviklingen, og dels for at
gare vores rapporter sammenlignelige.

Andel gennemgrbende renoverede bejemal
100 %

Figur, pkt. 5.1: lllustration
af forskellen mellem den
empirisk mest rigtige
udvikling af fraflyttede
/ombyggede lejemal (bla
linje), og de modelmaessige
af konverterings
tidshorisont (10,15,20 &r
budgetperiode, hhv.
orange, grgn og rad linje) jf.
lov om valuarvurderinger.
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5.2 Markedskommentar

Den generelle tendens for erhvervsejendomme er fortsat og generelt list stigende priser og en tendens til

en faldende maengde af handler. At meengden af handler er faldende, kan bedst forklares med:

#1 at udbuddet af attraktive ejendomme er generelt faldende, (hvilket ogsa er en medvirkende arsag til
de stigende priser), og

#2 meget lave renter, og

#3 Blackstone-indgrebet.

Som en 4.faktor bgr ogsa naevnes Corona-udbruddet i ar 2020-21 med nedlukninger og ‘chok’ igennem
samfundet, hvis fglger vi nok naeppe har set helt udfolde sig endnu. Det er dog ikke vores oplevelse at
dette har haft nogen veesentlig betydning pa markedet for boliginvesteringsejendomme, hvor bade priser
og efterspargsel pa alle typer af fast ejendom har veeret stgt stigende, hvor interessen i at investere i
beboelsesejendomme fortsat er meget stor, og hvor Blackstone-problematikken i langt hgjere grad har
veeret genstand for investorernes opmaerksomhed.

Blackstone-indgrebet er imidlertid sket nu, og effekten har vaeret en meget vigende interesse i at saelge
ejendomme, der er pavirket af lovindgrebet, men ikke i interessen for at kgbe. Dette ses i udviklingen
med et vigende antal handler, men til abenlyst stigende priser.

Det bemzerkes at de 5-ars karensperiode (Blackstone-regel) ikke gzelder ved salg af andelsbolig-
foreningers ejendomme, hvorfor lovindgrebet reelt har gjort disse mere attraktive for investorerne. Der er
dog sa fa af den type handler at man ikke entydigt kan sige, at disse ligefrem kan handles til en hgjere
pris end normale udlejningsejendomme kan.

Lovindgrebet betyder ogsa at der er forskel pa prisdannelsen pa store og sma ejendommen, dels fordi
maengden af kgbere ikke er den samme pa store ejendomme, men ogsa fordi forudsaetningerne for
veerdianseettelsen er forandret.

Der er fortsat en veesentlig interesse fra danske investorer herunder ikke mindst pensionskasser og
fonde, men der er ogsa en stor interesse fra udenlandske investorer.

For boligudlejningsejendomme (dvs. ejendomme der kgbes og anvendes til udlejning til beboelse.
Bemaerk at der kan ogsa veere erhvervslejemal indeholdt i sddanne ejendomme) geelder at afkast-
procenterne varierer utrolig meget i Kegbenhavn.

Ejendomme der handles med et meget lavt (1.ars) afkastniveau ma saledes veere et udtryk for at
ejendommen pa en eller anden vis har et potentiale der kan realiseres.

Ejendomme med en stor andel af erhverv treekker typisk prisen op, opgjort pa kvm.pris, men til gengeeld
ogsa med et starre krav til afkastet. Bestemmende herfor er primeert beliggenheden, og de steder hvor
der kan opnas hgje udlejningspriser til butiks-anvendelse og samtidig med en lav genudlejnings risiko vil
erhvervslejemalene samlet set treekke priserne op, men det omvendte ogsa kan vzere tilfeeldet.

Den store tilflytning af nyere borgere til Kgbenhavn over de seneste ar har ligeledes afstedkommet en
stor boligefterspgrgsel. Dette har samtidig medfart at lejeniveauerne har veeret stigende, hvilket skaber
en god ramme for optimering af driften med deraf minimal genudlejnings-risiko og stigende
lejeindtjening i bade aeldre-og nyere boligudlejnings-ejendomme.

Beliggenhedsmaessigt er det derfor stadig City, Amager, Frederiksberg, @sterbro, Ngrrebro og Vesterbro,
der har investorernes interesse, men manglende udbud har ogsa gjort, at interessen for
boliginvesteringsejendomme er blevet markant, i omraderne uden for dette, f.eks. Vanlgse, Brgnshgj,
Virum, Charlottenlund m.fl.
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Ejendomssalg s 4
Overdragelsesformer: Almindelig fri handel | Nogletal: Salg ved prisberegning {antal) | Omride: Region Hovedstaden |
Ejendomskategori:
— Ejendomme med 4 lejligheder eller derover = Blandet beboelse-forretning
— Rene forretningsejendomme — Fabriks- og lagerejendomme
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5.3 Lov om £ndring af Boligreguleringsloven, Lov om Leje samt

Andelsboligloven

D.01.07.2020 tradte Lov om A£ndring af Boligreguleringsloven, Lov om Leje samt Andelsboligloven
(maske bedre kendt som ‘Blackstone-Lovindgrebet) i kraft. Lovindgrebet er udteenkt for at vanskeliggare
kortsigtet spekulation i handel med bolig-udlejningsejendomme, hvilket vil sige at lovindgrebet ikke
direkte har sigt pa valuarvurderinger, men lovindgrebet stiller nogle krav til bl.a. renoveringer,
energimaerker samt ikke mindst grundlaget for veerdianseettelsen, nar man handler fast ejendom, hvilket
ogsa har en betydning for valuarvurderinger. Hurtigt fortalt har Iovglvnlngen fglgende hovedomrader (de
mest relevante i forhold til valuarvurderinger forklares her):

5.3.1 Karensperioden.

Med den nye lov falger, at kaberen af en bolig-investeringsejendom kan blive palagt en karensperiode pa
indtil 5 ar, far denne kan opkreeve den noget mere attraktive leje i form af det lejedes veerdi. Imidlertid
fremgar der 0gsa en undtagelse til denne regel, der gar at dersom andelsbolig-foreninger skulle gnske at
oplgses i forbindelse med et salg, er disse fritaget for denne karensperiode. Dermed er denne del af
lovindgrebet ikke sa aktuel for valuarvurderinger, men det bemaerkes samtidig at set fra en investors side
medfarer dette, at andelsboligforeninger er langt mere attraktive at opkebe, end almindelige
bollgudlejnmgsejendomme idet investor her undgar denne karensperiode.

5.3.2 Tilleeg for fremtidige forbedringer

Af beteenkningen til lovforslaget fremgar muligheden at andelsbolig-foreninger fremadrettet skal have
adgang til at kunne tillegge veerdien af forbedringer udfert efter valuarrapportens udarbejdelse
(fremtidige forbedringer). Dette forslag var faktisk allerede taenkt ind i den DCF-model som STAD Valuar
bruger, og den vil fremadrettet veere mere tydeliggjort. | rapportens pkt. 4.5 indgar fremtidige
indbetalinger til eiendommen, dersom andelsforeningen kan bevise eller sandsynliggare at der vil
komme en indbetaling, typisk til at modvirke en stgrre fremtidig renoveringsudgift. Nar disse fremtidige
udgifter over tid bliver til fortid, vil de blive slettet i DCF-budgettet, men i stedet blive indregnet i
indteegtsgrundlaget for omkostningsbestemt leje/det lejedes veerdi, i det omfang de giver mening.

5.3.3 Energimaerker

For lovindgrebet kunne man kun opkreeve det lejedes veerdi pa en ejendom, hvis denne havde et
energimeerke pa niveau D eller bedre, dvs. eJendommens energiforhold skulle forbedres farst, far det -
set fra investors side - ville give mening or at fa adgang til den mere attraktive leje via forbedrede lejemal.

Far lovindgrebet indeholdt vejledningen til valuarvurderingen desuden en antagelse om at denne udgift
var antaget afholdt, hvis vurderingen i DCF-budgetperioden anvendte den dobbelte udgift i forhold til
hvad Boligreguleringsloven beskriver, for at opna gennemgrivende renoverede lejemal. Med det nye
lovindgreb skal udgiften til at forbedre ejendommens energimaerke skal medregnes.

For lovindgrebet var reglen som naevnt herover at ejendommen farst skulle have energimaerke D (nu: C)
far der kunne renoveres pa lejlighederne, for at opna det lejedes veerdi, eller alternativt at ejeren udfarer
430 kr. pr.kvm (bolig), eller at ejendommens energimaerke bliver lgftet med mindst 2 niveauer.

Analogt med vejledningen til udarbejdelse af valuarvurderinger anvendes det dobbelte af dette tal, som
den udgift der skal indregnes, det vil sige der indregnes udgift til renovering af ejendommen fremgar [
rapportens pkt. 2.9

5.3.4 ’Lejebremse’

For ejendomsinvestorer kommer der en raekke skaerpede krav til at en udlejer skal bevise
ngdvendigheden af at et givent lejemal bar renoveres, hvilket i praksis ikke tolkes som relevant for
valuarvurderinger. Men udover dette tilfgres Huslejeankenaevnet betydelige muligheder for at begraense
veerdien af begrebet * Det lejedes Veerdi’. blandt andet udgar ordet vaesentligt i BRL §5,2 1.pkt
(formuleringen er nu...ved lejeaftalens indgédelse ma lejen for lejemdal, som er gennemgribende forbedret,
Ikke fastsaettes til et belob, dervaesentligt overstiger det lejedes vaerdi..), hvilket er en begraensning i det
mulige lejeniveau, der kan opnas.
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5.4 Referenceejendomme - Valuarens aktindsigt.

Lov om Valuarvurderinger 83 samt 3 pkt.d) preeciserer at for at kunne udarbejde en valuar
vurderingsrapport skal den en vurderingsansvarlig leve op til det flg.:

a) Har udaannelsen Diplom i Vurdering

b) Har mindst 2 ars praktisk erfaring med vurdering af bo//gud/e/n/ngSE/endomme

¢) Er deekket af en ansvarsforsikring med en minimumsdeekningssum pa5s mio. kr. pr. krav.
d) Har et aktuelt og indgdende kendskab til markedet for boligudlejningsejendomme

Stad Erhverv er en erhvervsejendomsmeaeglervirksomhed, der selv arbejder aktivt inden for bade kab,
salg og radgivning i forbindelse med handel med boligudlejningsejendomme, og opfylder derfor alle de
ovennavnte krav. Alle vurderingsansvarlige i STAD Valur er enten valuarer (hvilket ogsa er
fyldestggrende i henhold til lovens krav), diplomvaluarer eller i gang med uddannelsen heraf.

Kravet i pkt. d) fremhaeves. Det bemaerkes at dette punkt opfyldes kun, hvis vurderingsmanden selv, eller
personer som vurderingsmanden har et samarbejde med, rent faktisk keber eller saelger sddanne
ejendomme, og dermed oplever selve forhandlingen.

Kravet om aktindsigt kan ikke tolkes overholdt, ved blot at gengive nogle handler, vurderingsmanden ikke
selv har haft en indsigt i.

Frem til d. 30/6 2020 (dvs. far Blackstone-indgrebet) offentliggjorde STAD Erhverv en liste med
referenceejendomme vi har aktuel markedsindsigt i, i selve rapporten. Vi er imidlertid bekendt med, at
der findes andre vurderingshuse, som gengiver listen udarbejdet af os, i deres egen vurderlngsrapport
for dermed at far det til at se ud som om at disse vurderingshuse overholder lovkravet om indgaende
kendskab. Dette misbrug vil vi ikke laegge navn til, og derfor har vi desveerre set os ngdsaget til at denne
liste ma udga fra rapporten.

Referencelisten findes selvfalgelig fortsat, og kan udleveres andelsforeningens administrator samt
revisor, pa anmodning herom. Den kan desveerre ikke leengere udleveres til andelsforeningens
bestyrelse idet vi ma konstatere at vilkaret naevnt i denne rapports pkt. 6.4 ikke bliver respekteret af
enkelte andelsboligforeninger.
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5.5 Sagens dokumenter

Til brug for naerveerende vurdering har vurderingsmanden modtaget fglgende dokumenter
mv.:

- Vedtaegter

- Energimeerke dateret 30.05.2013
- Forsikringsoversigt, ar 2021

- Beboer/lejerliste, ar 2020

- Tilstandsrapport dateret 2021

- Vedligeholdelsesplan, udlgb &r 2031

- Arsrapport dateret (udlgb) 31.12.2020
- Referat af ord.generalforsamling d. 08.11.2021

Endvidere har vurderingsmanden indhentet fglgende oplysninger/dokumenter mv.:

- Tingbogsattest dateret 16.12.2021
- BBR-ejermeddelelse dateret 16.12.2021
-Ejendomsdatarapport dateret 16.12.2021
- Forureningsattest dateret 16.12.2021
- Oplysning om vejforhold 16.12.2021
- Offentlig vurdering, ar 2020

- Skatter og Afgifter 2020

-15. alm. Vurdering

- Oplysninger om handelspriser pa referenceejerlejligheder (*den fri lejlighed),
boliga.dk

- Oplysninger om handelspriser pa handlede boligudlejningsejendomme, e-nettet.dk

- Oplysninger fra Grundejernes Investeringsfond vdr. §18-saldi mv.
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KAPITEL 6 MAGLERERKLARING
6.1 Maeglererkleering

For at en valuarvurdering kan anvendes til fastleeggelse af den lovlige maksimalpris ved salg af
andelsboliger, skal vurderingen i henhold til Andelsboliglovens 8 5, stk. 2 litra b veere foretaget af en
valuar med indsigt i prisfastseettelsen og markedsudviklingen for udlejningsejendomme. Kravene er
specificeret ved bekendtggrelse i henhold til Andelsboliglovens 8§ 5, stk. 15, ligesom bekendtggrelsen
indeholder naermere regler om vurderingsmaden mv.

Undertegnede valuar erkleerer, at jeg lever op til kravene til valuarer, og at naervaerende valuarvurdering
er gennemfart i overensstemmelse med de anfarte regler, saledes at vurderingen lovligt kan anvendes til
fastlaeggelse af den lovlige maksimalpris ved salg af andelsboliger i den vurderede ejendom.

6.2 Fremsendelse
Neerveaerende vurderingsrapport fremsendes i 1 eksemplar til rekvirenten.

6.3 Habilitet

Neerveerende vurdering er foretaget efter vurderingsmandens bedste skan og overbevisning og under
hensyntagen til kendskab til vurdering/prisfastseettelse af lignende ejendomme i omradet.
Vurderingsmanden erkleerer samtidig ikke at have personlig interesse i eiendommen, bortset fra
naerveerende vurdering, der er givet i opdrag til vurderingsmanden af rekvirenten.

6.4 Copyright
Neervaerende vurderingsrapport kan alene udleveres til andelsforeningens bestyrelse samt gvrige
medlemmer, andelsforeningens revisor og andelsforeningens administrator.

Vurderingsrapporten ma ikke uden vurderingsmandens skriftlige samtykke anvendes af andre end
rekvirenten, den kan ikke anvendes til andre formal end som angivet i vurderingsformalet (rapportens
pkt.2.1) og den ma ikke gengives, hverken helt eller i uddrag, uden vurderingsmandens skriftlige
samtykke.

6.5 Underskrift
Kgbenhavn den 31.12.2021.
- ( !
w! | .
LA I~l I N
Emil Ellekilde

Vurderingschef
Ejendomsmaegler MDE, Diplomvaluar, Valuar, HD(F)
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6.6 Stad Erhverv/STAD Valuar

Stad Erhverv er en erhvervsmaeglervirksomhed beliggende i Kebenhavn, der selv arbejder aktivt inden for
bade keb, salg og radgivning i forbindelse med alle typer af erhvervsejendomme herunder ogsa
boligudlejningsejendomme.

STAD Valuar er et datterselskab til STAD Erhverv, der udover at assistere STAD Erhverv, foretager en lang
reekke af konsulentopgaver, herunder valuarvurdermger Vi hjeelper séledes ca.500 andelsforenlnger om
aret med at udarbejde en valuarrapport, og valuarvurderer andelsboligforeningers ejendomme, til en
samlet veerdi af ca. 34 milliarder kroner.

Vores markedskendskab og starstedelen af eiendommene er koncentreret omkring Indre By i
Kgbenhavn, Frederiksberg Kommune, samtlige af brokvarterene i Kgbenhavn, Valby/Kbh SV,
Vanlgse/Brgnshgj, samt Gentofte/Hellerup.

Navnet er maske nyt, men vi har faktisk eksisteret i over 10 ar, under navnet Erhvervsmaegler
Kgbenhavn, hvor vi tidligere har indgaet i et keede-samarbejde. STAD Erhverv/Valuar varetager alle typer
af vurderlngsforretnlnger der falder ind under en erhvervsmaeglervirksomheds normale opgaver,
herunder selvfglgelig valuarvurderinger af andelsbollgforenlnger markedslejevurderinger, vurderinger til
brug for arsregnskaber Due Diligence, og radgivningsopgaver mv. Samlet udfarer vi ca.600
vurderingsopgaver arligt.
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KAPITEL 7 BILAG

7.1 .DCF-figur - Grafisk gengivelse af ejendommens indteegter
(herunder evt. ekstraordinaere indtzegter)
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mmm Omk.bestemt leje mm Det lejedes vaerdi mmm Markedsleje, bolig

mmmm Erhvervsleje e Pyrige indtaagter e ndtaagteri alt

7.2 DCF-figur - Grafisk gengivelse af ejendommens udgifter
(herunder evt. ekstraord. udgifter)
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STAD VALUAR e Ejendomsmaeglere & Valuarer, MDE e @sterfealled Torv 10. 1. sal ¢ 2100 Kgbenhavn @ e Telefon 32 83 06 10
valuar@staderhverv.dk e www.staderhverv.dk/valuar

S.30


mailto:valuar@staderhverv.dk
http://www.staderhverv.dk/

#@STAD Valuar

VALUAR VURDERINGSRAPPORT

7.3 DCF-figur - Grafisk gengivelse af ejiendommens samlede indtsegter og udgifter
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7.4 DCF-figur - Grafisk gengivelse af ejendommens cash-flow pa drifts/vedligeholdskonto
(se rapportens pkt. 3.7)
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