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Vurdering af andelsboligforeningers ejendomme efter
andelsboliglovens § 5, stk. 2 litra b

Dansk Ejendomsmeeglerforening har i tilknytning til de normer, som geelder p8 omradet,
udarbejdet nedenstdende vejledning i vurdering af andelsboligforeningers ejendomme.
Vejledningen omtaler en reekke af de problemstillinger, der opstar ved vurdering af en
andelsboligforenings ejendom iht. Andelsboligloven § 5, stk. 2, litra b, og beskriver
vurderingsprincipperne for ejendomme, der er beliggende bade i regulerede omrader og i
uregulerede omrader. Endvidere beskrives de szerlige vurderingsmaessige problemer, der
opstar ved vurdering af visse ejendomme, som efter boligreguleringsloven er
smaejendomme.

Bemaerk: Der er ikke tale om en fuldstaendig “leerebog” pa omradet. Det er kun
visse regler der er omtalt. Det er derfor ngdvendigt at man pa anden vis har
tilegnet sig den ngdvendige viden om lejelovgivningen m.v. fgr man foretager
vurderinger efter Andelsboliglovens § 5. stk. 2 litra b. Man skal desuden have det
nogdvendige kendskab til markedet for udlejningsejendomme.

Andelsboligforeningsejendomme skal vurderes med én ledig lejlighed. Dette kan 0gsa give
anledning til eftertanke. Vejledningen gennemgar problemstillingen herved.

Vurderingsprincipperne er bindende for medlemmer af DE, og det kan vaere
ansvarspadragende ikke at fglge dem.

Der er desuden udarbejdet en tekst til en klausul, som man med fordel kan seette ind i
vurderingsrapporten for at preecisere, at den er udarbejdet efter de i vejledningen anfgrte
regler.

Indholdsfortegnelse

Lovreglen og indledning
Oplysningsskema
Vurderingsprincipper

DCF Metoden

Regulerede omrader
Smaejendomme
Omkostninger

En ledig leilighed
Lejereserve

10. Udstykningsmulighed m.v.
11. Forbedringer

12. Forbehold

13. Referencer

14. Vurderingsrapporten

15. Afsluttende bemeerkninger

woNoUhWNE

1. Lovreglen og indledning

Ifglge andelsboliglovens § 5 kan en andelsboligforening i forbindelse med opggrelse af
andelskronens veerdi (andel i foreningens nettoformue) anvende tre forskellige principper
til fastseettelse af vaerdien af ejendommen, som jo normalt vil vaere foreningens stgrste
aktiv.

Disse tre principper er:

1. Anskaffelsesprisen
2. Den kontante handelsvaerdi som udlejningsejendom
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3. Den seneste ansatte offentlige ejendomsvurdering

Safremt man anvender den kontante handelsvaerdi som udlejningsejendom, skal denne .
fastseettes af en statsautoriseret ejendomsmaegler, der tillige er valuar, og vurderingen ma
ikke vaere mere end 18 maneder gammel.

Det er fremgangsmaden i forbindelse med denne vurdering, som efterfglgende vil blive
gennemgaet. Det skal i den forbindelse understreges, at vurderingen, som det star i loven,
skal foretages af en statsautoriseret ejendomsmaegler, der tillige er valuar. Dersom man
bliver bedt om at lave en sddan vurdering, og man ikke er valuar, m&8 man som fglge heraf
videregive opgaven til en kollega, der er valuar, ligesom rapporten naturligvis ikke er
gyldig hvis, valuaren f.eks. videregiver opgaven til en af sine ansatte, som ikke er valuar.

Vurderingen er som naevnt til brug for foreningens ansaettelse af ejendommens

veerdi i arsregnskabet, og dermed indirekte til fastszettelse af de enkelte andelslejligheders
vaerdi. Man skal derfor gore sig umage med at fa alt med, som er relevant, ikke alene for
rekvirenten, men ogsa for den enkelte andelshaver.

Vurderingen skal vaere lavet i overensstemmelse med reglerne i andelsboliglovens § 5, stk.
2 litra b. Det betyder, at ejendommen skal vurderes til den kontantpris, den vil kunne
seelges til som udlejningsejendom, idet der tages udgangspunkt i, at den ikke har status
som andelsboligforeningsejendom og aldrig har vaeret det. Det betyder ogsa, at den ikke
kan vurderes som eksempelvis en ejerlejlighedsejendom. Det betyder samtidig, at man
skal indhente alle relevante oplysninger om ejendommen, dvs. de samme oplysninger som
man ville indhente, hvis ejendommen skulle salges som udlejningsejendom. Hvis man ikke
kan fa disse oplysninger fra rekvirenten, og denne ikke vil betale for at indhente disse, bgr
man vurdere om man vil gennemfgre opgaven. Man kan selvfglgelig tage forbehold for de
manglende oplysninger, men hvis der alt for mange forbehold, vil veerdien af vurderingen
blive ringere og der vil kunne rejses tvivl om den vil vaere i overensstemmelse med
kravene i andelsboligloven. Se i gvrigt afsnit 12 mht. forbehold.

Ejendomsmazeglere, som tillige er valuarer, er de eneste, som ma foretage sadanne
vurderinger. For at fastholde denne monopolstilling, er det derfor vigtigt, at vurderingerne
hver gang bliver sa rigtige som muligt.

Det burde veaere overflgdigt at anfgre, at hvis man som ejendomsmeegler bliver bedt om at
vurdere en ejendom, som indenfor kortere tid - formentlig 1-2 8r - er blevet handlet f.eks.

i forbindelse med, at IeJerne har overtaget den i h.t. reglerne om tilbudspligt, jf. Lejelovens
§§ 100 ff., er prisen pa ejendommen den pris, den netop er blevet handlet til. Der findes
ikke nogen mere ngjagtig prlsmdlkermg end netop den pris parterne i en fri og uafhaengig
handel er blevet enige om. Det ma betragtes som dybt userigst, at fastszette anden pris pa
en sadan eJendom, medmindre denne kan retfeerdigggres med markante og uforudsigelige
lejestigninger pa@ markedet eller lignende, efter at handelen er lndgaet Det skal i den
forbindelse bemaerkes, at der naeppe vil vaere forsikringsdaekning i sddanne situationer,
hvor sagsbehandlingen formentlig ma vurderes som groft uforsvarlig.

DE har i forsikringssammenhang et grundlzeggende princip, som betyder, at man kun ma
beskaeftige sig med noget man har forstand pa. Det ma derfor kraftigt anbefales at de,
som ikke er meget godt inde i reglerne - savel praktisk som teoretisk - for omsaetning af
bollgudIeJmngseJendomme 0g vurderingsprincipperne for andelsbol|gforen|ngseJendomme
undlader at patage sig sddanne vurderingsopgaver. DeItagelse i DE's kurser om vurdering
af denne type ejendomme tilrddes gennemfgrt forinden man patager sig
vurderingsopgaven.

DE har en liste over medlemmer, som efter DE’s opfattelse er kvalificerede til at vurdere

andelsboligejendomme. Denne liste er offentliggjort pd DE’s hjemmeside, ligesom ABF har
offentliggjort den overfor sine medlemsforeninger. Det vil derfor primaert vaere de, som er
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optaget pa listen, der vil blive bedt om at vurdere andelsboligforeningosejendomme.
Kontakt DE hvis du vil vide mere om, hvordan du kan blive optaget p3 listen.

NB listen er p.t. ikke etableret, men vil snarest muligt blive det.

2. Oplysningsskema

DE har udarbejdet et skema, som kan bruges til at fremsende til andelsboligforeningen
forinden vurderingen foretages. Du kan se skemaet her.

3. Vurderingsprincipper

Som det fremgar af lovteksten, skal ejendommen 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, jf.
indledningen.

Der er forskellige metoder til at vurdere prisen. Hvilket princip man skal anvende afhaenger
af hvad der er praksis for ved vurdering og salg af boligudlejningsejendomme i det
pagaeldende omréde hvor ejendommen er beliggende. Der kan ogsa veere tale om en
kombination af principperne, som er at:

e man kan tage udgangspunkt i den maksimalt opn3elige nettoleje og den
forrentningsprocent en investor vil kraeve ved kgb af en sddan ejendom.

e man kan anvende DCF metoden

e man kan tage udgangspunkt i en kvadratmeterpris, altsd den pris pr. kvadratmeter
som tilsvarende ejendomme szelges til i omradet.

I alle tilfeelde skal ejendommen vurderes inkl. forbedringer. Der skal tages hensyn til de
forbedringer, som vil kunne bevirke en tilsvarende forhgjelse af lejeindtaegten, og som en
kgber af ejendommen derfor ville skulle betale for. Det geelder uanset om forbedringen er
betalt af andelsboligforeningen eller af den enkelte andelshaver. Det er dog kun veesentlige
forbedringer der skal tages hensyn til, typisk den type forbedringer, som ogs8 vil pavirke
den offentlige vurdering af ejendommen. Det kan f.eks. vaere altaner, udestuer,
tagudvidelser, overdaekkede terrasser, carporte m.v. Det skal fremga af
vurderingsrapporten, at der er anvendt dette vurderingsprincip og at foreningen derfor ikke
kan anvende vurderingsprisen i sit regnskab uden fgrst at korrigere for de forbedringer,
der er udfgrt af de enkelte andelshavere. S&fremt der er forbedringer, som den enkelte
andelshaver kan fa betalt ud over vzerdien af andelskronen, skal foreningen fratrackkes
disse i vurderingsprisen inden denne anvendes i regnskabet.

Dette princip vil give den mest korrekte pris idet loven foreskriver, at ejendommen skal
vurderes til det, som den kan saelges til som udlejningsejendom og det er jo netop inkl.
forbedringer. Ved at anvende dette princip vil den merveerdi, som “frigives” ved at vaerdien
af forbedringerne nedskrives efter de principper, der anvendes af den pagaeldende
andelsboligforening, komme samtlige andelshavere til gode i form af gget veerdi af
ejendommen. Dette forudsaetter dog at vaerdien af den pageeldende forbedring i
forbindelse med vurderingen af hele ejendommen er hgjere end den nedskrevne vaerdi.

Se de naermere regler herom i afsnit 11 “"Forbedringer”.

Ejendommen skal vurderes med en ledig lejlighed. Se herom senere.
Kvadratmeterprincippet

Ud fra sit kendskab til, hvilken pris pr. kvadratmeter tilsvarende ejendomme er handlet til,

kan man beregne hvilken pris den pdgzeldende ejendom vil kunne szlges til. Man skal i
den forbindelse vaere saerlig opmaerksom p3, at de kvadratmeterpriser man sammenligner
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med, skal vaere i forblndelse med ejendomme, som er solgt i udIeJet stand. Man ma ikke
sammenllgne med priser pa ejendomme, som er solgt fri for lejemal eller med ganske f8
lejemal tilbage.

Man skal samtidig veere opmaerksom pa, at man ikke ukritisk kan anvende en
gennemsnitlig kvadratmeterpris i forbindelse med vurderingen af en ejendom, idet der kan
veere store forskelle i vedligeholdelsesgrad, byggematerialer, beliggenhed og ikke mindst
huslejeniveau mellem de enkelte ejendomme.

Man skal i den forbindelse ogsa vaere opmaerksom pa, hvilke forbedringer der er udfert i de
pagaeldende referenceejendomme og hvilke der er udfgrt i den ejendom, som skal
vurderes. Se herom senere.

Selv om man veelger dette vurderingsprincip skal man beregne den afkastprocent som
investor vil kunne opna ved at give den vurderede pris. Se fremgangsmaden senere. Man
bor herefter kritisk vurdere om en investor vil acceptere dette afkast.

Nettolejeprincippet

Prisen fremkommer ved at anvende den evigtvarende annuitets metode eller den kan
beregnes ved hjzelp af DCF metoden.

Det fgrste spgrgsmal, som i den forbindelse fremkommer, er hvilken lejeindtaegt man skal
anvende? Den lejeindtaegt, som skal anvendes i forbindelse med vurderingen af
ejendommen, skal vaere den lejeindtaegt, der lovligt ville kunne opkraeves, safremt
ejendommen var en udlejningsejendom. Det vil sige, at det er den maksimale lovlige leje.
Den maksimale lovlige leje kan i den forbindelse defineres som den maksimale leje, som
efter din bedste overbevisning ikke vil kunne anfaegtes, hverken af en boligret eller et
huslejenaevn. Hvis ejendommene er beliggende i et reguleret omrade, vil udgangspunktet
veaere den omkostningsbestemte husleje. Er der tale om en smahusejendom i reguleret
omrade, jf. BRL § 29b vil udgangspunktet vaere “det IeJedes veerdi” jf. BRL § 29c.

Hvis ejendommen er beliggende i et ikke reguleret omrade, er det "det lejedes vaerdi" jf.
LL § 47. Hertil l;egges eventuelle moderniseringsforhgjelser, jf. nedenfor.

Hvis ejendommen er taget i brug til boliger efter 31/12-1991 kan der vaere tale om at
huslejen kan fastsaette til markedslejen, altsd den leje lejer og udlejer kan blive enige om.

Alle mulige lejeindtaegter skal medregnes i vurderingen, uanset om andelsboligforeningen
rent faktisk oppebeerer disse pa vurderingstidspunktet eller ikke. Det kan f.eks. vaere
mulige lejeindteegter fra P-pladser, kaelderlokaler, gavireklamer, vaskeriindtaegter o.lign.

Man ma naturligvis ikke anvende andelshavernes boligafgift som lejegrundiag.

4. DCF-metoden

DCF-metoden er en metode hvor man tilbagediskonterer alle fremtidige indtaegter og
udgifter til nutidsveerdi. Ejendomsforeningen Danmark har udgivet en lille pjece, som
beskriver metoden i detaljer. Den kan rekvireres via foreningen eller den kan downloades
fra foreningens hjemmeside www.ejendomsforeningen.dk.

5. Regulerede omrader

Som nzevnt kan det vaere ngdvendigt i regulerede omrader at lave en lejeberegning ud fra
reglen om omkostningsbestemt leje. I den forbindelse skal man vaere opmaerksom pa, at
der kan veaere andre udgifter, der er aktuelle, hV|s ejendommen var udlejningsejendom,
end de udgifter, som andelsboligforeningen matte have. Det kan f.eks. dreje sig om
administration (andelsboligforeningen kunne f.eks. selv administrere sin ejendom, og
dermed ikke have udgiften hertil). Det kan dreje sig om vedligeholdelse, hvor det er
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henlaeggelserne i h.t. BRL § 18 og § 18 b, der skal anvendes, og ikke
andelsboligforeningens faktiske udgifter, der kan vaere reduceret, hvis beboerne i en vis
udstraekning selv vedligeholder ejendommen. Hvis huslejensevnet i kommunen anvender
normtal f.eks. pd renholdelse og administration, vil disse satser kunne benyttes i mangel af
konkrete oplysninger. I opggrelsen af lejeindteegten ses bort fra henlasggelser til indvendig
vedligeholdelse, LL § 22, da indtaegter og udgifter hen over tiden ophaever hinanden.

Forbedringsforhgjelser skal tillzegges lejen. Se senere i afsnittet "Forbedringer".
Fastlaeggelse af de data, man skal bruge i forbindelse med beregningen af den
omkostningsbestemte husleje, kan vaere vanskelige at fremskaffe, ikke mindst nar det
geelder boligprocenten i blandede ejendomme og henlaeggelserne til fornyelser pr. 31.
december 1994. I DE-infosys findes en artikel med titlen “§ 18 og 18b henseettelser”, som
kan veere til hjzlp.

Hvis der i eJendommen findes udlejede lejligheder og andelsboligforeningen i den
forbindelse har faet udarbejdet et budget for den omkostningsbestemte husleje af en
professionel (administrator eller revisor) bgr dette budget anvendes som grundlag i
forbindelse med vurderingen. Men det bgr ikke anvendes ukritisk. Abenlyse fejl skal
korrigeres.

Safremt man ikke er i stand til at beregne den omkostningsbestemte leje, f.eks. fordi det
er umuligt at fremskaffe de relevante oplysninger, kan en mulighed veere at rette
henvendelse til det lokale huslejenaevn og hgre, om der har veeret sager vedrgrende
sammenlignelige ejendomme, og hermed skaffe oplysninger om lejeniveauet, samt om
f.eks. forbedringsforhgjelser o.lign. Huslejenzevnet kan maske ogsa veere behjaelpelig med
oplysning om lejeniveauer i tilsvarende ejendomme, hvor lejen er fastsat som
omkostningsbestemt.

6. Smahusejendomme

Det skal bemeerkes, at der gaelder andre lejefastsaetteisesregler for udlejede lejligheder,
hvis eJendommen er en smahuseJendom En andelsbollgforenlngs ejendom beliggende i
reguleret omrade vil vaere en smahusejendom, safremt der den 1. januar 1995 var seks
eller faerre boliglejemal, som var udlejet. Hvis der fortsat er udle]ede boliger i
ejendommen, vil disse skulle betale leje efter reglerne for smahusejendomme jf. BRL §
29c.

Reglerne for fastsaettelse af lejen for udlejede lejligheder i en smahuseJendom er, at denne
ikke vaesentlig ma overstige den leje, der betales for tilsvarende lejemal med hensyn til
beliggenhed, art, stgrrelse, kvalitet, udstyr og vedligeholdelsesstand, hvor
omkostnlngsbestemt IeJe er gaeldende. I store dele af landet ligger lejen for
smahusejendomme pa& linie med eller under niveauet for den omkostnmgsbestemte leje,
men visse steder ligger den over dette niveau. Det ma derfor tllrades at man ggr sig
bekendt med, hvilken praksis det lokale huslejenaevn falger pd omradet.

Hvis det ikke er muligt at finde relevante sammenllgmngslejemal eller vejledende huslejer
fra huslejenaevnet, skal der udarbejdes et s3kaldt skyggebudget, dvs. et budget, hvor man
beregner den omkostnmgsbestemte leje, som ville kunne opkraeves i ejendommen, hvis
den ikke havde veeret en smahusejendom. Husk i den forbindelse at medregne eventuelle
henseettelser til § 18 og § 18b, selvom der ikke i smahusejendomme skal henszettes
sadanne belgb.

Selv om ejendommen ud fra sin nuvaerende juridiske status kan betragtes som en
smahusejendom, jf. BRL § 29b, 2. punktum, medfgrer dette ikke, at lejen skal fastsaettes
efter samme regler som ved udlejning af enkelte lejligheder til ikke-andelshavere.
Ejendommen skal, som anfgrt i indledningen, vurderes som om den aldrig har vaeret en
andelsboligforeningsejendom. Det medfgrer, at hvis ejendommen totalt har mere end 6
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boliger, ma IeJegrundIaget fastsaettes efter reglerne for omkostningsbestemt husleje i
regulerede omrader, og i ikke regulerede omrader efter det lejedes veerdi, jf. ovenfor. Det
geelder for alle lejligheder i ejendommen, ogsa de, som pa vurderingstidspunktet er udiejet
og hvor der rent faktisk betales en anden leje (smahusejendomslejen). Omvendt vil en
eJendom som pr. 1/1-95 alene indeholdt 6 eller faerre boliger, altid vaere en
smahusejendom og lejen skal fastsaettes efter reglerne nasvnt ovenfor.

7. Omkostninger

De omkostninger, der tages med i forbindelse med beregningen af nettolejen i
ejendommen, skal veere de omkostninger, som ejendommen ville have haft som
udlejningsejendom. Der kan godt veere store forskelle pa de omkostninger, som
andelsboligforeningen har i forbindelse med at drive ejendommen som
andelsbol|gforen|ngseJendom og de omkostninger, som en investor/udlejer ville have,
safremt ejendommen blev drevet som udlejningsejendom.

8. En ledig lejlighed

Det er lovgivers og domstolenes opfattelse, at ejendommen skal vurderes med én ledig
Ie]hghed Dette skyldes at vurderlngen selvom den umlddelbart kun skal anvendes til brug
ved arsregnskabet, i princippet forst far praktisk anvendelse, ndr en lejlighed bliver ledig
og skal seelges.

Om det, at der er én ledig lejlighed, far indflydelse pa prisen eller ej, afhaenger selvfglgelig
af, hvor stor eJendommen er. Hvis det eren ejendom med 80 lejligheder, vil én ledig
lejlighed naeppe fd nogen indflydelse pd den samlede eJendoms pris, hvorimod i en
ejendom med f.eks. kun 8 lejligheder eller faerre vil én ledig lejlighed muligvis fa
betydning for prisen, formodentlig i opadgdende retning.

Man skal derfor i hvert enkelt tilfelde vurdere, om det vil fa indflydelse p& vurderingen, om
en lejlighed er ledig eller ej. Der kan veere flere faktorer der er afggrende for, om man
vaelger at vurdere med én ledig lejlighed eller ikke.

Disse kan veere:

antal lejligheder

lejlighedernes indbyrdes stgrrelse

ejendommens beliggenhed

e hvor stor en interesse en investor vil have for selv at disponere over en lejlighed i
ejendommen

Der kan sikkert findes andre relevante faktorer.

Det er naturligt, at man i forbindelse med udarbejdelsen af vurderingsrapporten anfgrer
hvilken betydning det er tillagt, at ejendommen er vurderet med én ledig lejlighed, og i sa
fald hvilken lejlighed, der er ledig.

Hvis ejendommen bestar af ens Iejllgheder eller naesten ens lejligheder, vil dette spgrgsmal
ikke veere saerligt sveert at svare pa, idet man blot kan tage en lejlighed beliggende midt i
ejendommen. Hvis lejlighederne derimod er meget forskellige, vil det vaere ngdvendigt at
skanne over, hvilken mervaerdi der skal tilleegges ejendommen.

Hvis reglerne om en ledig lejlighed skal have nogen relevans, bgr pristillaegget vurderes ud
fra, hvad en interesseret kgber vil betale mere for selv at kunne flytte ind i en ledig
lejlighed i ejendommen.

I forbindelse med skgnnet over en gennemsnitslejligheds veerdi bgr man anvende det

gennemsnitlige antal veerelser, det gennemsnitlige antal kvadratmeter pr. lejlighed og tage
udgangspunkt i, at lejligheden skal veere beliggende midt i bygningen, sdledes at der ikke
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vil veere herlighedsveerdier, hverken positive eller negative.

Hvis det skgnnes, at det ikke vil fa nogen indflydelse pa prisen, at der er en ledig lejlighed,
skal det oplyses i rapporten, at prisen som udgangspunkt skal vurderes med én ledig
lejlighed, men at det i dette her tilfzelde ikke skgnnes at have betydning, hvorfor der ikke
er taget hensyn hertil i forbindelse med vurderingen.

9. Lejereserve

Der skal naturligvis, ligesom ved alle andre vurderinger af en udlejningsejendom, tages
hensyn til mulige lejereserver. Dette kunne f.eks. veere tilfseldet, hvis der er
erhvervslokaler i ejendommen, idet lejen her skal fastsaettes under hensyn til markedslejen
efter erhvervslejeloven, og dette forhold kan meget nemt skjule en lejereserve. Et andet
tilfzelde kan vaere, hvis det vil vaere muligt at lade fremtidige ledige lejligheder
modernisere i et sddant omfang, at disse vil kunne komme ind under reglerne om
gennemgribende forbedrede lejemal i boligreguleringslovens § 5, stk. 2. Se na&ermere i
afsnittet om forbedringer.

Dette vil man kunne tage hensyn til ved at "indregne muligheden" i afkastprocenten, eller
ved f.eks. i en cash-flow model at simulere denne mulighed.

10. Udstykningsmulighed m.v.

Ligesom i forbindelse med alle andre vurderinger af erhvervsejendomme skal der 0gsa i
forbindelse med vurdering af en andelsboligforenings ejendom tages hensyn til alternative
anvendelser. Disse kunne veere, hvis der i ejendommen er udstykningsmuligheder, eller
hvis der i szerlige tilfeelde er mulighed for opdeling i f.eks. ejerlejligheder. Der vil desuden i
enkelte tilfeelde kunne veere en supplerende byggeret, der skal tages hensyn til, f.eks.
mulighed for indretning af taglejligheder.

Bemeerk, at opdeling i ejerlejligheder kun kan ske i overensstemmelse med
ejerlejlighedslovens § 10, og det vil i dette tilfeelde sige ejendomme, hvor byggetilladeisen
er udstedt efter 1. juli 1966, hvis ejendommen kun indeholder 2 lejligheder til beboelse,
eller ejendommen er fredet. Bemaerk ogsa reglerne (gaeldende fra 1. juli 2004) om
opdeling i forbindelse med indretning af taglejligheder. Det bemaerkes, at lovens § 10, stk.
2, nr. 3, afskeerer private andelsboligforeninger i at benytte disse opdelingsmuligheder,
bortset fra opdeling i forbindelse med etablering af taglejligheder, men mulighederne kan
anvendes af en kgber af ejendommen, hvorfor der skal tages hensyn hertil.

11. Forbedringer

I forbindelse med vurderingen af ejendommen skal der tages hensyn til forbedringer. Det
vil sige feelles forbedringer p8 hele ejendommen, samt individuelle forbedringer, der i
tilfelde af drift som udlejningsejendom vil kunne beregnes en forbedringsforhgjelse for.
Forbedringerne skal medregnes uanset om det er andelsboligforeningen eller den enkelte
andelshaver, som har betalt for den. For forbedringer betalt af andelshaveren er det dog
kun sddanne individuelle forbedringer udenfor lejligheden, som ville blive medtaget i den
offentlige vurdering, f.eks. en carport, en altan, et braendeskur eller en udestue, der skal
medregnes i forbindelse med vurderingen.

Som tidligere nzevnt, bgr man, inden man foretager vurderingen, fremsende et
spgrgeskema til andelsboligforeningen, hvori man beder om at f3 oplyst hvilke forbedringer
der er foretaget pa ejendommen. Det er kun de forbedringer, der bliver oplyst heri, der
skal tages hensyn til i forbindelse med vurderingen. DE har udarbejdet et eksempel pd
spprgeskema. Se mere her.

Bliver man selv opmaerksom pa veesentlige forbedringer, som andelsboligforeningen ikke
har medtaget i opggrelsen, bgr man ggre opmaerksom p3 dette 0g medregne dem i
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vurderingen.

Hvis der er sket forbedringer kan huslejen (bdde i regulerede og uregulerede omrader)
forhgjes med et belgb, der som udgangspunkt svarer til ydelsen pd et saedvanligt 20-arigt
realkreditlan af en stgrrelse, der daekker forbedringsudgiften. Det skal bemaerkes, at det
alene er den del af udgifterne, der dakker forbedringsarbejder, som kan medregnes.
Forbedringsarbejder defineres som arbejder, der har tilfgrt ejendommen eller lejemalet
gget brugsveerdi. @vrige udgifter anvendt i forbindelse med forbedringsarbejderne, bliver
betragtet som vedligeholdelsesudgifter. Der er stor forskel pa, hvor stor en del af
udgifterne de forskellige huslejenaevn betragter som vedligeholdelsesudgifter. Det vi derfor
veere en god ide, i hvert enkelt tilfaelde, at spgrge det lokale huslejenzevn. Den ydelse man
ma anvende, er den ydelse, der ville vaere pa et I8n, som blev optaget eller kunne vaere
optaget pa det tidspunkt, hvor arbejdet blev gennemfgrt. Man kan altsd anvende
I&neydelsen uanset om der rent faktisk blev optaget et I1&n til finansiering af forbedringen
eller man har anvendt egenkapital.

Som nzevnt tidligere skal man ogsa tage hensyn til de muligheder for en fremtidig
lejeforhgjelse, som fglge af reglerne om gennemgribende forbedrede lejemal i
boligreguleringslovens § 5, stk. 2. Disse gar i korthed ud p&, at der har veeret udfert
forbedringer for et belgb, der oversteg 226.918 kr. i alt eller 1.984 kr./m2 - i 2009 tal.

I sddanne lejemal vil det efter forbedringen vaere muligt at opkraeve leje efter lejelovens §
47, hvilket normalt vil betyde en leje, der ligger en del over den omkostningsbestemte leje,
idet der dog samtidig skal tages hensyn til forrentning af den investering, som
omkostningerne til den gennemgribende forbedring af lejemdlet medfgrer.

Det kan af og til veere umuligt at fremskaffe fakturaer o.lign. der viser, hvad
forbedringsarbejderne har kostet, ligesom det kan vaere vanskeligt at f& oplyst, hvornar
forbedringerne er udfgrt. I s3danne tilfeelde ma omkostningen og udfgrelsestidspunktet
skgnnes, evt. med hjaelp fra en bygningssagkyndig. Denne problemstilling er dog kun
relevant for ejendomme beliggende i regulerede omrader og som ikke er en smaejendom.

Som det fremgar af normerne skal man i rapporten oplyse hvilke forbedringer man har
taget hensyn til i forbindelse med vurderingen, samt hvilke priser man har fastsat disse til.
Det skal desuden anfgres, at foreningen, hvis denne ikke gnsker at de medtagne
forbedringer, der er betalt af den enkelte andelshaver, far indflydelse pd andelskronens
beregning, skal foreningen fratraekke disse inden vurderingen anvendes i regnskabet.
Dette er helt i overensstemmelse med en dom fra Vestre Landsret, som i 2001 slog fast, at
forbedringer, betalt af den enkelte andelshaver, som var medtaget i den offentlige
vurdering, skulle treekkes ud inden vurderingen blev anvendt i regnskabet.

Der er i den forbindelse grund til at ggre opmaerksom pa, at den pris som foreningen skal
treekke ud af vurderingen, er den pris andelshaveren vil kunne fa for forbedringen i tilfaelde
af salg af andelen. Den pris er ikke ngdvendigvis overensstemmende med den pris
forbedringen er fastsat til i forbindelse med vurderingen, idet den skal fastsaettes i
overensstemmelse med ovenstdende (lejelovgivningens) regler, mens foreningen skal
anvende reglerne i andelsboliglovens § 5.

Eksempel: En havestue, opfert for 5 ar siden, har kostet kr. 200.000 at opfere. Den arlige
ydelsesprocent pa et 20 arigt realkreditldn var i det pdgaeldende &r 7,45% p.a.

Det betyder, at den husleje, som en udlejer ville kunne opkraeve som folge af forbedringen
vil vaere kr.14.900. Hvis ejendommen kan szlges til en forrentningsfaktor pd 8,5% vil det
betyde, at forbedringen kan kapitaliseres til kr. 175.300, hvilket vil vaere den vaerdi
vurderingen gges med. Andelsboligforeningen skal, hvis de anvender andelsboliglovens
principper, tage udgangspunkt i anskaffelsesomkostningerne kr. 200.000. Denne kan s&
nedskrives, f.eks. efter ABF's regler, sdledes at den i salgsdret er nedskrevet til kr.
192.000 (30 ars kurven), hvilket er det belgb foreningen skal fratraekke inden vurderingen
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anvendes i regnskabet.

12. Forbehold

Grundlaget for en korrekt vurdering er, som anfgrt i indledningen, at valuaren skal
indhente alle ngdvendige oplysninger om ejendommen p& samme made, som hvis
ejendommen skulle szlges. Undtagelsesvis kan det aftales med opdragsgiver, at visse
mindre vaesentlige oplysninger kan udelades, hvis disse m3 antages ikke at kunne pavirke
vurderingen andet end marginalt. I sddanne tilfselde bgr man selvfglgelig i rapporten tage
forbehold for disse. Oplysninger, som andelsboligforeningen i forvejen ligger inde med, skal
selvfgligelig udleveres.

Ligeledes skal sadanne oplysninger som ajourfgrt tingbogsattest, servitutter,
kommuneoplysninger, forureningsoplysninger, og forsikringsoplysninger indhentes. Hvis
der findes udlejede boliger i ejendommen, skal oplysninger om lejesager (fra huslejenaevn)
og oplysninger fra GI (hvis ejendommen er omfattet af bindingspligt i GI) tillige indhentes.
Dette kan ske ved at rette henvendelse til de rette myndigheder, men det kan for visse af
oplysningerne selvfgigelig ogsa ske ved at spgrge andelsboligforeningen eller dennes
administrator.

13. Referencer

Det er et normkrav, at man skal oplyse referencer. Det skal i denne sammenhaeng forstas
pa den méde, at man skal oplyse hvad man bygger sin vurdering p3, alts3 hvilke
ejendomme man har kendskab til, f.s.v. angar priser / lejeniveauer, som kan danne
grundlag for den vurdering man er kommet frem til.

Det behgver ikke vaere ejendomme man selv har solgt / udlejet. Det kan 0gsé veere
ejendomme man har faet kendskab til p§ anden made. Man behgver ikke at oplyse den
ngjagtige adresse pa ejendommen / lejemalet. Vejen eller kvarteret kombineret med en
kort beskrivelse af ejendommen er nok, f.eks. “Ejendom med 10 boliglejemal i
Fuglevangkvarteret”.

Arsagen til dette normkrav er, det giver vurderingen en hgjere troveerdighed, hvis man
sandsynligger, at man bygger vurderingen p& konkrete facts frem for “mit omfattende
kendskab til markedet”.

Som det fremgar af normerne, skal der oplyses om referenceejendomme, hvis det er
muligt. Hvis det ikke er muligt at fremkomme med relevante referenceejendomme, f.eks.
fordi der ikke indenfor en rimelig periode har vaeret handlet tilsvarende
udlejningsejendomme i omradet, skal man anfgre dette i rapporten og herudover oplyse
hvad man s8 i gvrigt bygger sin vurdering pa.

14. Vurderingsrapporten

Som bilag til denne vejledning findes et eksempel p& en vurderingsrapport, hvis opbygning
man kan anvende i forbindelse med vurderingsopgaven.

I forbindelse med rapporten skal man vaere opmaerksom pa, at man ikke skal anvende den
sadvanlige copyright klausul som anvendes i andre vurderingssammenhaenge. Det
skyldes, at den i princippet vil forhindre at vurderingsrapporten anvendes af de enkelte
andelshavere og af kgbere til andele i ejendommen og det har aldrig veeret hensigten. DE
har udarbejdet en klausul, som kan anvendes. Du kan desuden se klausulen i det eksempel
pa rapport, som DE har udarbejdet.

15. Afsluttende bemaerkninger

Da valuarens vurderinger sker med direkte hjemmel i Lov om Andelsboliger, og har
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afggrende betydning for prisfastsaettelsen pad de enkelte andelsboliger, er det af vaesentlig
betydning at valuarens vurdering foretages pa et pa alle mader velunderbygget grundlag.
Ejendomsmaeglere ma afstd fra at foretage vurderingen, hvis ikke de vaesentlige relevante
oplysninger kan fremskaffes, f.eks. hvis andelsboligforeningens bestyrelse ikke gnsker at
daekke de ngdvendige omkostninger herved.

Det har veeret gjort gaeldende, at ejendommen skal prisfastsaettes som om
andelsboligforeningen solgte ejendommen og dermed oplgste sig selv. Ejendommen vil i
den situation ofte have en merveerdi i forhold til ejendommen som almindelig
udlejningsejendom, bl.a. pga. manglende bindingspligt i GI samt muligheden for at udvikle
ejendommen. Da formalet med vurderingen efter andelsboliglovens § 5, stk. 2 litra b er at
fastsaette ejendommens handelsvaerdi som udlejningsejendom, og vurderingssummen skal
indgd i andelsboligforeningens regnskab til fastsaettelse af andelskronens vaerdi, kan den
merpris, som en nedlzeggelse af andelsboligforeningen métte kunne medfgre, ikke indgd i
prisfastsaettelsen.

Ejendommen skal prisfastsaettes som en almindelig udlejningsejendom med udgangspunkt
i den juridiske status, som ejendommen havde fgr andelsboligforeningen erhvervede
ejendommen, jf. at ejendommen efter ABL § 5, stk. 2 litra a kan anszettes til
anskaffelsesprisen.

Det bgr anfgres i vurderingsrapporten, at der er taget udgangspunkt i ovenstdende.

Man kan saledes godt komme ud for, at ejendommen kan szelges til en hgjere pris end
vurderingssummen efter § 5, stk. 2 b, f.eks. i den situation, hvor andelsboligforeningen
oplgses og seelger sin ejendom. Du kan f.eks. anvende den klausul, som DE har udarbejdet
til formalet.

Hvis den ejendom, der skal vurderes er en byfornyet ejendom eller en anden ejendom,
som er finansieret med |8n, hvortil der ydes rente/ydelsesstgtte, kan det vaere en god
oplysning til andelsboligforeningen, hvis man i rapporten skriver, at indfrielse af sddanne
lan kan udlgse et krav om tilbagebetaling af stgtten, helt eller delvist. Det skal dog
bemaerkes, at man ikke skal tage hensyn til det stgttede 18n i forbindelse med vurderingen,
idet det er ejendommens kontantpris der skal oplyses. Som fglger heraf ma vaerdien af
rentestgtte m.v ikke pavirke vurderingen.

5. udgave 25. marts 2009

Jargen Mgller
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Normer for vurdering af andelsboligforeningers ejendomme

Disse normer skal fglges af medlemmer af Dansk Ejendomsmaeglerforening, som
beskaeftiger sig med vurdering af andelsboligforeningers ejendomme efter
andelsboliglovens § 5, stk. 2 litra b.

Vurderingen ma kun foretages af en statsaut. (registreret) ejendomsmaegler, som tillige er
valuar og som har kendskab til markedet for boligudlejningsejendomme.

Ejendommen skal vurderes til den pris den ville kunne saelges til, hvis den var en
udlejningsejendom og aldrig havde vaeret andet.

Den skal vurderes ud fra en forudszetning om, at der er en ledig lejlighed i ejendommen,
som kgber kan disponere over.

Ejendommen skal vurderes som den er og med de forbedringer som en kgber af
ejendommen vil kunne overtage, hvis den blev solgt som udlejningsejendom, uanset om
disse er udfgrt af andelsboligforeningen eller af den enkelte andelshaver. Det er dog kun
vaesentlige forbedringer, der skal medtages i lejeberegningen, se vejledningen.
Forbedrmgsforhmelserne baseres pd oplysninger fra andelsboligforeningen / administrator.
Det skal fremga af rapporten hvilke forbedringer der er taget hensyn til i forbindelse med
vurderingen.

Det skal fremgd af vurderingsrapporten, at ejendommen er vurderet inkl. forbedringer og
at det derfor ikke er den vurderede pris der kan anvendes i regnskabet, idet forbedringer,
som den enkelte andelshaver vil kunne kraeve betalt ud over andelskronens veerdi skal
fratraekkes. (DE har udarbejdet en frase hertil.)

Vurderingen skal, med de naevnte forudsaetninger, afspejle den pris valuaren mener
ejendommen kan afseettes til i det geeldende marked.

Prisen pa ejendommen kan fastsaettes pa baggrund af en nettoleje og en
forrentnlngsfaktor eller i szerlige tilfaelde pa baggrund af kvadratmeterpriser, afhaengig af
hvad der i det pageaeldende marked laegges vaegt pa.

Uanset hvilken vurderingsmetode der anvendes, skal den forventede lejeindtaegt (den
maksimale lovlige leje, der kan opkraeves) fremga af rapporten og det skal fremga hvilken
forrentningsprocent en investor kan forvente det forste ar som folge af den vurderede pris.
Den maksimale lovlige leje kan i den forbindelse defineres som den maksimale leje
vurderingsmanden skgnner ikke vil kunne anfaegtes hverken af en boligret eller et
huslejenaevn.

Lejeindtaegten skal veere baseret pd den maksimale lovlige leje jf. ovenfor, som kan
forventes opkreevet i eiendommen. Boliglejen kan fastseaettes enten ud fra en beregning af
den omkostningsbestemte leje for ejendommen (evt. skyggebudget), en vurdering af det
lejedes veerdi (LL § 47), markedslejen (BRL § 15 a / LL § 53) eller evt. oplysninger fra et
huslejenaevn om hvilket lejeniveau, der normalt bliver godkendt for den pagaeldende
ejendomstype. ErhvervsIeJen skal vurderes til markedsIeJen jf. erhvervslejeloven § 13,
samt i.h.t. indgdede lejekontrakter, sdfremt sddanne foreligger.

AIIe mulige lejeindtsegter og andre indtaegter skal medregnes uanset om disse oppebzeres
pd vurderingstidspunktet eller ikke. Det kan f.eks. vaere mulige lejeindteegter fra P-pladser,
kaelderlokaler, gavireklamer o.lign.

I driftsbudgettet medtages alle de udgifter, der ma forventes at skulle afholdes, safremt
ejendommen drives som udlejningsejendom herunder udgifter til vedligeholdelse.

http://www.de-info.dk/DEs+kvalitetsnormer/Emneopdelt/Normer+for+vurdering+af+... 03-08-2009



DE | Normer for vurdering af andelsboligforeningers ejendomme Page 2 of 2

Der skal, i det omfang det er relevant, i vurderingen tages hensyn til mulighederne for at
udvikle ejendommen, f.eks. moderniseringer der kan generere lejeforhgjelser efter BRL §
5. stk. 2, pabygning af tagetager o.s.v. med skyldig hensyntagen til de dermed forbundne
udgifter og ggede driftsudgifter.

I forbindelse med vurderingen skal et repraesentativt udsnit af lejlighederne besigtiges
ligesom feellesarealer skal besigtiges. I forbindelse med farstegangsvurdering skal
varmeanlaeg, keelderarealer, tagrum og lign. besigtiges. Det skal fremga af rapporten
hvilke lejligheder og andre arealer, der er blevet besigtiget og rekvirenten skal sa vidt
muligt erkleere, at de udvalgte lejligheder udggr et repraesentativt udpluk af ejendommens
boliger. Alle erhvervslejemal skal sa vidt muligt besigtiges.

Vurderingen skal sd vidt muligt indeholde oplysninger om anvendte referencer. Herudover
ber vurderingen indeholde oplysninger om anvendte statistiske oplysninger og andre data
fra relevante databaser.
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