Wismann Property Consult A/S

www.wismann-as.dk, CVR: 28 31 27 17, Rboulevard 1, st., 1635 Kgbenhavn V, TIf..: 4088 1998
e-mail: Iw@wismann-as.dk, Lars Wismann, cand. merc. ejendomsmaegler & valuar

Revurdering 2023
af ejendommen tilhgrende
A/B Lange Carl

Billeder taget d. 31-05-2023
Beliggende Carl Langes Vej 39-49, 42-54, EL 1
2500 Valby

Matr.nr. 1457 m.fl., Valby Kgbenhavn

Det bekraeftes, at undertegnede valuar overholder de krav, der er fastsat til valuaren i bekendtggrelse
978 af den 28. juni 2018 L177 samt at ovenst§ende vurdering er udarbejdet i overensstemmelse

med ovennavnte bekendtggrelses betingelser, senest aendret af DE d. 10-07-2020.

Laes gerne hgringssvarene, norm og vejledning, der kan fremsendes.

Den kontante handelsveaerdi p.t. jf. pkt. 26 kr. 182.800.000
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1. Rekvirent

A/B Lange Carl

c/o René Thomsen

Carl Langes Vej 42 1 sal

2500 Valby

tif.: 28 89 44 69

andelsforeningen.langecarl@gmail.com; jfk@adlexbolig.dk

2. Vurderingsmand:

Lars Wismann, projektchef og direktgr
cand.merc., ejendomsmaegler & valuar
Wismann Property Consult A/S
Aboulevard 1, st.

1635 Kgbenhavn V.

Mobil.: 4088 1998

CVR.: 28 31 27 17

3. Vurderingsobjektet tilhgrer A/B foreningen:

Carl Langes Vej 39-49, 42-54, EL 1
2500 Valby

Matr.nr. 1457 m.fl., Valby Kgbenhavn
Ejendomsnr. 9610 m.fl.

4. Vurderingsformal:

Naervaerende vurdering skal af rekvirenten bruges til ansaettelse af ejendomsvaerdien
pa en andelsboligforenings ejendom jf. Andelsboliglovens § 5 stk. 2 litra b) jf. neden-
stdende, hvor lovteksten er anfgrt:

ABL § 5. Ved overdragelse af en andel i en andelsboligforening, hvor der til andelen er knyttet retten til
en bolig, m& prisen ikke overstige, hvad veerdien af andelen i foreningens formue, forbedringer i lejlighe-
den og dens vedligeholdelsesstand med rimelighed kan betinge.

Stk. 2. Ved opggrelsen af foreningens formue ansaettes ejendommen til en af fglgende vaerdier, der ikke
ma overskrides ved opggrelsen af vaerdien af andelen i foreningens formue:

a) Anskaffelsesprisen.

b) Den kontante handelsvaerdi som udlejningsejendom pa grundlag af en vurdering, der ikke
ma vaere zldre end 18 maneder, og som er foretaget af en valuar med indsigt i prisfastsaet-
telsen og markedsudviklingen for udlejningsejendomme. Kontorchef Christine Maxner Er-
hvervsstyrelsen ERST har d. 14-09-2018 meddelt, at alene om domstol kan afggre om en
valuar har markedsindsigt. Der er ingen certificering af en valuars markedskendskab.

c) Den senest ansatte ejendomsvaerdi med eventuelle reguleringer efter § 3 A i lov om vur-
dering af landets faste ejendomme. Stk. 3.

Til de i stk. 2 anfgrte vaerdier kan lsegges veerdien af forbedringer udfgrt pd ejendommen ef-
teranskaffelsen eller vurderingen.
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5. Vurderingstema:

Den kontante handelsveerdi som udlejningsejendom ud fra den vardi som ejendommen
efter valuarvurdering skgnnes at have pa vurderingsdagen/underskriftsdagen med én
ledig lejlighed samt pd statusdagen d 30-06-2023 under forventning om uaendrede pri-
ser frem til status. Vaerdien er beregnet efter DCF metoden og underbygges af kvadrat-
meterpriser og DCF-parametre som tilsvarende ejendomme er handlet til.

Af forsigtighedsgrunde er vurderingen sat til Dansk Ejendomsmaeglerforening DE’s vej-
ledningens laengste typiske DCF periode nemlig 10 ar. De kyndige ud i DCF metoden vil
vide, at jo kortere en DCF periode jo hgjere en valuarveerdi giver DCF beregningen. DE
mener, at ned til 5 ar er typisk og endda kortere end det. DCF beregningen tager ud-
gangspunkt i en ejendom, hvor samtlige boliger har et moderniseringspotentiale sale-
des, at lejen i DCF budgetperioden kan haves fra omkostningsbestemt leje typisk kr.
450-700/m? til den markedsmaessige boligleje for gennemgribende moderniserede bo-
liger jf. Ejendom Danmark er typisk kr. 1.200-2.100/m? i Kgbenhavnsregionen. Idet DE
som branchenormgiver har afvist at redeggre for beregningsmodeller/eksempler til om-
kostningen ved opgradering af energimeaerker, og henviser til domstolene, har vi udeladt
dette bekendtggrelseskrav i vores vurdering.

Ifglge DE vil det sa for den typiske ejendom ske indenfor 5-10 ar af en ny ejers ejertid.
Forst nar ejendommen er fuldt ombygget og dermed har et stabilt afkast, kan ejendom-
men ifglge DE valuarvurderes efter afkastmetoden. Vurderingsnormen i sin fulde tekst
kan rekvireres hos lw@wismann-as.dk. Normen er ved Folketingsbeslutning 28-06-
2018 oplgftet til bekendtggrelsesniveau. A/B vurderingsnormen gaelder for alle ogsa
dem, der har valgt ikke at vaere medlemmer af DE ligesom vurderingsnormen har inte-
resse for de ca. 210.000 andelsboligejere, revisorer og A/B administratorer. Den ny
vurderingsnorm, er gaeldende pr. 01-10-2018. Normen henviser til DE og Ejendom Dan-
mark ED for vejledning og DCF beregninger, men ingen af disse besvarer spgrgsmal.
Denne vurdering fglger regelsaettet i den nye norm.

6. Dokumenter og bilag:

Vi har bl.a. modtaget kopi af fglgende bilag:

Offentlig ejendomsvurdering pr. 01. oktober 2020

Regnskab 2021-2022 samt GF referat

Forsikring

Oplysning om realkredit bidragssats bgr ikke vaere over 0,40%

Handler med A/B beviser, i reglen handles til maks. andelskrone

Budget 2022-2023 er ikke forelagt.

Vedligeholdelsesplan A4 2018-2027.

Energimaerke 08-12-2022 niveau B. Efterkontrollér pa faktisk forbrug X MWh,
opvarmet areal Y m2. https://bedrebad.dk/energi/ energimeerke.

Oplysning om samtlige udfgrte vedligeholdelsesarbejder siden opfgrelsen ikke
forelagt (det er et nyt pr. 01-01-2018 normkrav - et absurd krav), der kun
sjeeldent kan opfyldes.

k. Vedtaegter

l. DCF analysen indgar i rapporten med hovedtal og fglsomhed.

TS mM"To a0 oo

—.
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Typiske DCF tider jf. DE 5-10 ar A/B norm galdende pr. 01-10-2018 kr./m2 bolig

kr. 60.000
kr. 50.000
kr. 40.000
kr. 30.000
kr. 20.000
kr. 10.000

kr. - T T T T T "

DE-vejl. Hpj  Valuarveerdien DCF-10 ar  DCF-10 ar faktor Collliers BEK807/2022
vaerdi DCF-5 ar DCF-10 ar faktor +1,00% -1,00% foretreekker §18stk. 2litra s
DCF-20 ar
®Summen DCF vaerdien af drift til t-0 mVeerdi af én ledig bolig DCF veerdien af exit value ejd. til t-0

kr. 350.000.000

kr. 300.000.000

kr. 250.000.000

kr. 200.000.000

kr. 150.000.000

kr. 100.000.000

kr. 50.000.000

kr. - : e — -

DE-vejl. Hpj Valuarvaerdien  DCF-10 ar DCF-10 ar Collliers BEK807/2022
vaerdi DCF-5 3r  DCF-10 ar faktor +1,00% faktor - foretraekker §18stk. 2 litra
1,00% DCF-20 ar 5

Den vurderede andelsboligforening - valuarvaerdien er sgjle 2 i begge grafer. Fgl-
somheden pa DCF parametrene er voldsom ved blot en aendring pa +/- 1% point af
diskonteringsrenten/exitafkastprocentet eller ved en DCF periode pa 5 ar eller for den
helt atypiske ejendomme 20 ar. Stort set hele NPV er nutidsvaerdien pa exit value. OMK
lejen til tiden O er stort set uden betydning. Exit markedsleje og afkastprocent pa den
fuldt udviklede ejendom er helt afggrende. Der er 6 variable parametre i en DCF
beregning, der efter DE’s opfattelses frit kan fastsaettes af valuaren. Vi ansaetter vores
DCF parametre udfra tilsvarende beregninger gjort pa konkrete ejendomme
handlet/aktuelt udbudt. Lilla sgjle er Finanstilsyns Bekendtggrelse for bank/realkredit.
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Wismann Property Consult A/S har udfgrt sin DCF beregning med en DCF periode pd 10 &r den
mest forsigtige DCF periode. Dansk Ejendomsmaeglerforening DE som normgiver har anfgrt, at
DCF budgetperiode er 5-10 ar for den typiske ejendom. Nedenfor vores bemaerkninger idet en-
hver henvendelse til DE og ED ikke besvares:

a)

b)

c)

d)

e)

f)
9)
h)

i)
j)

k)

28
29
30
31
32
33
34
35

Jf. A/B norm og valuarvurderingsvejledningen pd 6&27 sider udgivet af en ukendt person
i Dansk Ejendomsmaeglerforening DE, s& er DCF fremover eneste lovlige vurderingsme-
tode uanset om markedet laegger vaegt pa en kvadratmeterpris eller andre forhold.

DCF metoden tager udgangspunkt i, at ejendommen til tiden 0 alene har umoderniserede
boliger, hvor lejen beregnes efter reglerne for omkostningsbestemt leje OMK-leje i Kg-
benhavn typisk kr. 450-700/m? minus driftsudgifter typisk kr. 300-450/m?,

I DCF perioden, der af DE anfgres til typisk at veere 5-10 budgetar, der moderniseres alle
boliger gennemgribende jf. Boligreguleringslovens § 5 stk. 2 sdledes, at der opnas mulig-
heden for markedsmaessig leje (typisk i 2018 ifglge EID kr. 1.200-2.100/m? afhaengig af
bydel, indretning, seerlige bekvemmeligheder m.m.) og dermed en fremover stabil drift.
I DCF perioden tilbagediskonteres netto cash flow ar for ar til tiden 0 og i ultimodret det
sidste DCF ar den beregnede slutvaerdien for ejendommen ud fra afkastmetoden. For-
rentningskravet til en fuldt udviklet ejendom med et stabilt afkast er indlysende mindre
end, hvad der geelder for en ejendom, der ikke er fuldt udviklet.

P& samtlige parametre har Erhvervs, Vaekst og Eksportminister Rasmus Jarlov givet valu-
arerne fuldkommen frie haender til at fastseette DCF budget- og diskonteringsparametre.
Dermed er der abnet en ladeport for fuldkommen endnu mere vilkarlige kontante han-
delsveerdier/valuarveerdier end dem, vi har set hidtil.

Hgringssvarene indsendt fra 24-04-2018 til 22-05-2018 fra det lovforberedende arbejde
https://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/61745

Vurderingsnormen er vedtaget af Folketinget d. 28-06-2018 og vil herefter geelde for alle
fra 01-10-2018.

cand. merc. og valuar Lars Wismann havde foretraede for EVM ministeriet lovforbere-
dende FT udvalg d. 12-04-2018 kl. 13:30, men i disse lovforberedende udvalg med 29 FT
medlemmer er fravaersprocenterne typisk omkring 85%, og der tages ikke referat.

DCF analysen, fglsomhed og beregninger skal vedlaagges vurderingsrapporten.

Vi har tidligere som ekstern lektor undervist i Finansiering og Investering pa8 CBS og vi
kan indesta for, at selv landets dygtigste skonomistuderende har ualmindeligt vanskeligt
med anvendelsen af DCF metoden.

DE har ikke villet fremlaegge f.eks. tre modeleksempler for tre handlede ejendomme pa
korrekte valuarvurderinger efter DCF metoden, herunder de krav der stilles til reference-
ejendomme, der underbygger vurderingsprincippet samt den centrale DCF beregning pa
referenceejendommene.

Den nye norm stiller ingen krav til referenceejendomme, der kan anfgres uden adresse
eller DCF beregning. Dermed kan de oplysninger som valuarvurderingen bygger p3 ikke
efterprgves og giver uigennemsigtige forhold i et hidtil ukendt omfang.

Professor Michael Mgller CBS har i sit peer review til vurderingsnormen meddelt, at DCF
beregningen bgr bygge pa et stgrst muligt antal referenceejendomme, der pa kvadratme-
terveaerdien matcher den vurderede ejendom, fremfor en kritiklgs DCF-beregning.
Kontorchef Christine Maxner Erhvervsstyrelsen ERST har den 14-09-2018 meddelt, at
alene domstolene kan afggre om en valuarvurdering opfylder regelsattet, om en valuar
har markedskendskab eller andre forhold. Hverken ERST eller de nu branchenormgivende
foreninger DE eller ED besvarer spgrgsmal til eller udbyder kurser i norm m.v.

DCF faktorer der fastleegges af valuar

Kort rente Realkreditradet

Lang rente Realkreditradet

DCF periode afkastprocent

Exit afkastprocent

Basis afkastprocent til tiden Ko

Handelspriser 4Q 2022 ejerlejligheder, realkreditradet
Skgnnede handelspris i fht. Beliggenheden

kr.
kr.

182.800.000
182.800.000

3,21%
4,39%
3,44%
3,44%
0,94%
38.725
48.388

varians
basis

varians

kr.
kr.

kr.
kr.

38.725
48.388

kr. 48.388 | kr. 48.388
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36 Nggletalsskema med falsomhedsanalyse Typiske DCF tider jf. DE 5-10 &r A/B norm gzeldende pr. 01-01-2018 kr./m2 bolig
DE-wejl. Hgj veerdi DCF-5 |Valuarveerdien DCF-10 |DCF-10 &r faktor DCF-10 &r faktor - |Collliers foretraekker DCF-
37 |A/B Lange Carl ar ar +1,00% 1,00% 20 &r
38 |Antal DCF ar 5 10 10 10 20
39 |OMK leje boliger/m2, t-0 kr. 603 | kr. 603 | kr. 603 | kr. 603 | kr. 603
40 |[Markedsleje boliger/m2, t-0 kr. 1.650 | kr. 1.650 | kr. 1.650 | kr. 1.650 | kr. 1.650
41 |Enensleje/m2, t-0 kr. 625 | kr. 625 | kr. 625 | kr. 625 | kr. 625
42 |Driftsudgifter/m2, t-0 kr. 321 | kr. 321 | kr. 321 | kr. 321 | kr. 321
43  |Ombygnings. Omk./m2, t-0 kr. 5.135| kr. 5.135 | kr. 5.135 | kr. 5.135 | kr. 5.135
44 |Inflation 2,00%)| 2,00% 2,00%! 2,00%) 2,00%)
45  |Kalkulations faktor i DCF periode 3,44% 3,44% 4,44% 2,44% 3,44%
46 |Afkastprocent pa fuldt udviklet ejendom 3,44% 3,44% 4,44% 2,44% 3,44%
47 |Summen DCF veerdien af drift til t-0 kr. 5.094.243 | kr. 11.193.654 | kr. 15.284.535 | kr. 18.380.771 | kr. 40.854.836
48 |DCF veerdien af exit value ejd. til t-0 kr. 237.518.369 | kr. 170.455.164 | kr. 120.175.319 | kr.  264.313.962 | kr. 122.327.225
49 [Kontant handelsveerdi kr. 242.612.612 | kr. 181.648.818 [ kr. 135.459.854 | kr.  282.694.733 | kr. 163.182.061
50 |Veerdi af én ledig bolig kr. 498.358 | kr. 1.151.181 | kr. 1.550.533 | kr. 69.144 | kr. 1.348.930
51 |Valuarveerdien kr. 243.110.970 [kr. 182.800.000 | kr. 137.010.387 | kr.  282.763.876 | kr. 164.530.991
52 |Kontant handelsveerdi pr. m2 erhverv kr. 13.158 | kr. 13.158 | kr. 13.158 | kr. 13.158 | kr. 13.158
53 |Kontant handelsveerdi pr. m2. bolig kr. 40.427 | kr. 30.398 | kr. 22.784 | kr. 47.021 | kr. 27.360
54 |Vurderingskvartil 133% 100% 75% 155% 90%|
55 |1) Resumé med nggletal jf. DE valuarwurderingsnorm der skal anvendes at alle DE valuarer efter d. 01-01-2018
56 |2) Vurderingnormen forventes vedtaget af Folketinget senest d. 01-07-2018
58 |Arealer DCF &r 0 1 2 3
59 |Oprindelige bolig 6.015 6.015 6.015 6.015
60 |Istandsatte bolig 0 602 602 602
61 |Istandsat ultimo 3r 0 602 1.203 1.805
62__|Erhverv 57 57 57 57
63 [Lejer pr. m2 Kkr. 603 | kr. 615 | kr. 627 | kr. 640
64 |Uistand.s bolig Kkr. 1.650 | kr. 1.683 | kr. 1.717 | kr. 1.751
65 |Andre lejeindtaegter kr. - [ kr. - | kr. - | kr. -
66 __|Erhvervslejeindteegter kr. 625 | kr. 638 | kr. 650 | kr. 663
67 |Istandssatte boliger kr. 1.650 | kr. 1.683 | kr. 1.717 | kr. 1.751
68 | Driftsudgifter kr. -321 | kr. -327 | kr. -334 | kr. -340
69 [Moderniseringsomkost. Kr. -5.135 | kr. -5.238 | kr. -5.342 | kr. -5.449
70 _|Lejer for dret DCF 4r [ of 1] 2] 3|
71 |Leje boliger kr. 3.627.420 | kr. 3.699.969 | kr. 3.773.968 | kr. 3.849.447
72 |Merleje istandsatte boliger kr. - [ kr. 142.739 | kr. 800.768 | kr. 1.485.061
73 |Lejetab under ombygning kr. - [ kr. -92.499 | kr. -94.349 | kr. -96.236
74 _|Andre lejeindtaegter kr. - | kr. - | kr. - | kr. -
75 _|Erhvervslejeindtaegter Kkr. 35.625 | kr. 36.338 | kr. 37.064 | kr. 37.806
76 __|Summa lejeindtaegter kr. 3.663.045 | kr. 3.786.546 | kr. 4.517.452 | kr. 5.276.078
77__ | Driftsudgifter kr. -1.947.985 | kr. -1.986.945 | kr. -2.026.684 | kr. -2.067.217
78 |Moderniseringsomkost. kr. - | kr. -3.150.477 [ kr. -3.213.486 | kr. -3.277.756
79 |Cash Flow kr. 1.715.060 | kr. -1.350.875 | kr. -722.718 | kr. -68.895
79 |Tilbagediskonteringssats 1,00 1,05 1,11 1,17
80 |Tilbagediskonteringsbelgb til Ko kr. -1.281.168 | kr. -650.057 | kr. -58.771
81 [Exit value ejendom
4 5 6 7 8 9 10 11
6.015 6.015 6.015 6.015 6.015 6.015 6.015 6.015
602 602 602 602 602 602 602 0
2.406 3.008 3.609 4.211 4.812 5.414 6.015 6.015
57 57 57 57 57 57 57 57
kr. 653 | kr. 666 | kr. 679 | kr. 693 | kr. 707 | kr. 721 | kr. 735 | kr. 750
kr. 1.786 | kr. 1.822 | kr. 1.858 | kr. 1.895 | kr. 1.933 | kr. 1.972 | kr. 2.011 | kr. 2.052
kr. - | kr. - | kr. - | kr. - | kr. - | kr. - | kr. - | kr. -
kr. 677 | kr. 690 | kr. 704 | kr. 718 | kr. 732 | kr. 747 | kr. 762 | kr. 777
kr. 1.786 | kr. 1.822 | kr. 1.858 | kr. 1.895 | kr. 1.933 | kr. 1.972 | kr. 2.011 | kr. 2.052
kr. -347 | kr. -354 | kr. -361 | kr. -369 | kr. -376 | kr. -383 | kr. -391 | kr. -399
kr. -5.558 | kr. -5.669 | kr. -5.783 | kr. -5.899 | kr. -6.016 | kr. -6.137 | kr. -6.260 | kr. -6.385
4] 5] 6] 7] 8] of 10] 11
kr. 3.926.436 | kr. 4.004.965 | kr. 4.085.064 | kr. 4.166.766 | kr. 4.250.101 | kr. 4.335.103 | kr. 4.421.805 | kr. 4.510.241
kr. 2.196.406 | kr. 2.935.610 | kr. 3.703.504 | kr. 4.500.939 | kr. 5.328.791 | kr. 6.187.956 | kr. 7.079.356 | kr. 7.829.938
kr. -98.161 | kr. -100.124 | kr. -102.127 | kr. -104.169 | kr. -106.253 | kr. -108.378 | kr. -110.545 | kr. -
kr. - | kr. - | kr. - | kr. - [ kr. - | kr. - | kr. - [ kr. -
kr. 38.562 | kr. 39.333 | kr. 40.120 | kr. 40.922 | kr. 41.740 | kr. 42.575 | kr. 43.427 | kr. 44.295
kr. 6.063.243 | kr. 6.879.784 | kr. 7.726.561 | kr. 8.604.458 | kr. 9.514.379 | kr. 10.457.256 | kr. 11.434.042 | kr. 12.384.474
kr. -2.108.562 | kr. -2.150.733 | kr. -2.193.748 | kr.  -2.237.622 | kr.  -2.282.375 | kr.  -2.328.022 | kr. -2.374.583 | kr. -2.422.075
kr. -3.343.311 | kr. -3.410.177 | kr. -3.478.381 | kr.  -3.547.948 | kr.  -3.618.907 [ kr.  -3.691.285 [ kr. -3.765.111 | kr. -
kr. 611.370 | kr. 1.318.874 | kr. 2.054.433 | kr. 2.818.887 | kr. 3.613.097 | kr. 4.437.948 | kr.  5.294.348 | kr. 9.962.400
1,24 1,30 1,37 1,45 1,53 1,61 1,70 1,79
kr. 494.617 | kr. 1.011.950 | kr. 1.494.992 | kr. 1.945.430 | kr. 2.364.877 | kr. 2.754.878 | kr. 3.116.906 | kr. 5.562.453
kr. 289.533.567
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Det helt afggrende for resultatet (giver ca. 90% af den kontante handelsveerdi) er exit
nettolejen for en gennemgribende moderniseret bolig divideret med DCF-10 exit leje
afkast %. Beregnet som f.eks. (BRL § 5 stk. 2/m? - driftsudgifter/m?)/exit afkast %.
BRL § 5 stk. 2 kan alene findes ved oplysninger fra de lokale Huslejenaevn, reguleret
for valuarens skgn. Driftsudgifterne beregnes i OMK-lejeberegningen. Exit afkastpro-
centen udledes ved en omvendt beregning pa sammenlignelige ejendomme handlet,
hvor DCF-parameterveerdierne skal veere de samme som pa vurderingsejendomme, el-
lers er DCF beregningerne ikke sammenlignelige.

Eneste valuarer, som vi har oplevet anfgre referenceejendomme anfgrt med DCF dis-
konterings og exitvalue afkastprocenter er valuar Emil Ozol-Ellekilde MDE og Mads Ro-
epsdorff begge Danbolig Erhverv. Jo leengere vaek fra Kgbenhavns Radhusplads jo
stgrre DCF-10 exit value afkastprocent og omvendt. Det er beliggenhedsfaktoren.

Tillllustration af de store forskelligheder i afkast fremgar her en raekke handler med
boliginvesteringsejendomme, som danbelig Erhverv har enten direkte eller indirekte kendskab
til

Bolig Erhverv OCF
Adresse Handlet Pris Kvm.  Kvm  Kr/kvm Afkast %
Frederikshorggade 23, 1360 Kbh K Juni 2018 144.500.000 2455 2174 30948 238%
Nerre Farimagsgade 66, 1364 Kbh K Feb.2018 100.000.000 3.095 229 30,084 2,53%
Dronningensgade 17, 1420 Kbh K Sept.2017 14,350,000 504 0 28472 243%
Vesterbrogade 51,1620 Kbh V juli2018  49.300.000 1.069 497 31481 355%
Kaalundsgade 8, 1664 Kbh V Feb.2018  53.400.000 1.908 42 27385 274%
Stenosgade 5, 1616 Kbh V Nov.2017  27.160.000 1116 273 19.470 3.58%
Gammel Kongevej 152A, 1850 Frb. C Okt.2018  81.000.000 2.084 784 28243 261%
Thuravej 10, 2000 Frb Nov.2017 32.600.000 1944 1.505 9.535 3,30%
Nordre Fasanvej 183, 2000 Frb Nov.2017  33.700.000 915 344 26.767 268%
Stockholmsgade 25, 2100 Kbh B April 2018 56.475.000 1.946 0 2%.027 260%
J.E.Ohlsens Gade 9, 2100 Kbh @ Feb.2018  30.000.000 1.267 0 23678 3,05%
Livimgergade 27, 2100 Kbh D 0Okt.2077 10,000,000 3780 134 28104 269%
Hjerringgade 1, 2100 Kbh @ Juli2017  45.000.000 2.168 160 21.048 3,40%
Cormsgade 2, 2200 Kbh N Juli2017 135.000.000 4.864 2.013 28355 2,62%
Griffenfeldsgade 134, 2200 Kbh N Juni2018 24.000.000 1.060 134 20301 34%%
Drogdensgade 1, 2300 Kbh S April2018  32.700.000 1.263 240 21756  3,26%
Amagerbrogade 67, 2300 Kbh S April 2018  £4.600.000 1.847 573 26.6%4 2,74%
Drogdensgade 2, 2300 Kgh S April 2018 35.700.000 1.501 145 21,689 329%
Wagnersve] 18, 2450 Kbh SV Sept.2017  95.000.000 5.299 236 1784 4.01%
Sallingvej 37, 2720 Vanlase Juni2018  B80.100.000 3.090 486 22.399 3.23%
Vanlose Alle 55, 2720 Vanlpse jan.2018  42.000.000 2.052 0 20468 347%
Fr.sundsvej 227, 2700 Brenshej Feb.2077  70.750.000 4121 320 15931 4.24%

Kilde: Valuar Emil Ozol Ellekilde og direktgr Mads Roepsdorff, begge Danbolig Erhverv, Kgbenhavn. A/B
vurdering d. 23-02-2019 af AB Sgnder Boulevard. Skemaet mangler oplysninger om BRL§ 5 stk. 2 lejen.

Gennemsnittet for de i 2018 ni handlede ejendomme beliggende mindre end 3 km. fra
Kgbenhavns Radhusplads er DCF exitafkast % og diskonteringsfaktor % i gns.
2,85% med minimum 2,38% og maksimum 3,55%. Maksimum ejendommen er belig-
gende pa Vesterbrogade 56, med store kostbare erhvervslokaler i stueetagen, der ty-
pisk for erhvervsdelen har afkast pa 4,50%-5,00% og derfor treekker DCF-exit value
afkastprocenten opad. Rene boligejendomme har lavere DCF-10 faktorprocenter end
blandede Erhvervs-boligejendomme. Jf. L177 vedtaget af Folketinget skal den typiske
boligejendom DCF beregnes med en gennemgribende moderniseringsperiode pa 5-10
ar. P3 alle kurser afholdt i brancheforeningen Dansk Ejendomsmaeglerforening har un-
derviserne taget udgangspunkt i en DCF-10 beregning. DCF-10 er branchenormen.
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7. Tingbogen

Vi har trukket tingbogsoplysninger d. 05-06-2023 og ikke fundet byrder eller rettighe-
der, som vaesentligt pavirker ejendommens prissaetning eller omsaettelighed.

8. Forudsaetninger:

e at der ikke phviler ejendommen uoplyste rettigheder og byrder
at de vurderede arealers anvendelse er lovlig, herunder at bygninger og installatio-
ner er lovligt opfart og/eller indrettet

« at ejendommen ifglge foreningen ikke er vidensniveau 1 eller 2 registreret pa et ni-
veau, hvor det har veerdimaessig betydning for ejendommen

e at vurderingen er foretaget under iagttagelse af Dansk Ejendomsmaeglerforenings
vurderingsnorm af 23-03-2009, 11-06-2015, 28-06-2018, 27-09-2018 og 10-07-
2020 samt ny branchenorm geeldende pr. 01-10-2018.

Vi har d. 31-05-2023 besigtiget ejendommen gennemgribende, hvor en reprasentant
fra ejendommen viste rundt. Vi har vurderet ejendommen fgrste gang i 2013.

9. Forsikring

Foreningen er forsikret hos Alm. Brand Forsikring pa saedvanlige vilkar. Der henvises i
gvrigt til policen.

Policenr.
114 559 660

Brand inklusive el-skade Alle bygninger - Se betingelse 100,05, 240001, 2.41.01, 242 .01

By gningskasko Alle bygninger - Se betingelse 230.02

Udvidet vandskade - alene Alle bygninger - Se betingelse 250,01

beboelse

CGlas Alle bygninger - Se betingelse 305.02
Sanitet Alle bygninger - Se betingelse 310,01
Insekt og svamp Alle bygminger - Sebetingelse 450,02
Udvidet rarskade Alle bygninger - Se betingelse 470.02
Restveerdi Alle bygninger - Se betingelse 645.02
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Al risks 5e betingelse 640.02
Hus- og grimdejer ansyar S¢ betingelse 850.02
Stikledning Se betingelse 870,02
Jordskade Forsikringssum 3.077.179 kr. - Se betingelse g2o.02
CGenhusning Se betingelse ggo.02
Ud- op indflytming samt Se betngelse g35.02

OPIILAE ESINETINE

Bestyrelsesansvar inklusive Se betingelse g40.01
underslab
Foreningsretshjmlp Se betingelse 94501

10. Lokalplaner:
Omradet er ikke omfattet af Ksbenhavns Kommunes lokalplaner.
11. Beskrivelse:

De 13 ejendomme har samlet et grundareal pa 13.831 m?2 og et bebygget areal pa
3.030 m2. Bygningsarealet udggr 6.060 m?. Det samlede boligareal udggr ifalge BBR
6.015 m?, mens det samlede erhvervsareal udggr 56 m? en tidligere bolig i nr. 43 stuen
1, der anvendes til beboerkontor. Ejendommene har fuld, tgr kaelder pa samlet 1.599
m2. Dertil en reekke smahuse/skure pa samlet 382 m?2 typisk til opbevaring af skarn-
kasser, haveting m.m. Oprindeligt var husene indrettede med 4 lejligheder i stuen og 4
lejligheder pa 1. salen. I 2022 bestod 17 lejligheder i A/B Lange Carl af oprindeligt 2 til
1 sammenbygget lejlighed enten med sammenlagning fra samme etage eller stuen og
forstesalen. Der foregar Igbende nye sammenlagninger, da de oprindelige boliger er
meget sma. Der er i dag saledes 94 boliger i A/B Lange Carl.

Oppe under taget er der i alle 13 huse i 2011-2012 indrettet 2 ejerlejligheder, som er
frasolgt.

Bygningerne er opfgrt i 1917 af mursten. Oprindeligt er bygningerne opfgrt som arbej-
derboliger jf. projekttegninger fra 1916. Oprindeligt havde lejlighederne alene et lille
toilet og enkelte med toilet i kaelderen. Iflg. BBR har alle lejlighederne kgkken og toilet.
Ifglge BBR er alle boliger undtagen 20 tillige eget bad. Taget er fa & gammelt rgde
vingetegltagsten. Bygningerne har hver en fuld kaelderetage, stue, 1.-2. etage. Der er
1 hovedtrappe i hver ejendom og ingen elevator. Bygningerne indeholder 124 boliglej-
ligheder hvoraf de 94 er i Andelsboligforeningen. Andelsboligforeningens lejligheder er
pa mellem 55 m2 og 113 m2. Ejendommene har hver deres fjernvarmecentral. Bagved
og foran ejendommene er der mindre haveanleeg saledes, at hver af de 94
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andelslejligheder har hver deres have. En af lejlighederne er som beboer og viceveert
lokaler registreret som erhverv pa 57 m2.

Ejendommen fremstar i en god vedligeholdelsesmaessig stand. Der gennemfgrt et vin-
duesprojekt i 2017 til knapt kr. 5 mio. En ny vedligeholdelsesplan fra Oktober 2018
foreskriver akutte istandsaettelsesopgaver primeert til faldstammer og stigrgr for en en-
treprisesum pa ca. kr. 17,7 mio. Dette projekt var gennemfgrt ved besigtigelsen. Den
samlede omkostning for A/B Lange Carl var ca. kr. 12 mio.

Projektsummen kr. 17,7 mio. virker helt ude af proportion idet belgbet svarer til ca. kr.
200.000 pr. boligenhed. Der er tidligere omtalte altangruppe er sandsynligvis ikke lzen-
gere aktuel.

A/B Lange Carl er en usadvanlig A/B forening, med de mange huse, de omkringliggende
haver, de landlige omgivelser. A/B Lange Carl giver fremragende muligheder for bgrns
frirum ude af foraeldrenes synsvidde.

Det skal bemeerkes, at stats. aut. Revisor Carsten Ingemann, Grant Thorntons arealan-
givelser pd side 21 i arsregnskab 2020-2021 afviger fra de korrekte BBR arealer. Vi har
derfor fremsendt denne valuarvurdering til stats. aut. Revisor Carsten Ingemann og
anbefalet ham, at fremsende et nyt arsregnskab der falger BBR arealerne.

30/06 2019 30/06 2020 30/06 2021
BER Areal BER Areal Antal BER Areal
Feltnr. Boligtype m? m? m?

Bl  Andelsboliger 5.200 5.308 80 5.308
B2  Erhvervsandele 0 0 0 0
B3  Boliglejemal 626 518 9 518
B4  Erhvervslejemal 0 0 0 0
B5S  Ovrige lejemal, keldre, garager m.v. 0 0 1 0
B6 Ialt 5.826 5.826 90 5.826

Ovenstaende arealer fraviger med 219 m2 i forhold til de nuvaerende BBRmeddelelser

Stats. aut. Revisor Carsten Ingemann, Grant Thornton har naeppe laest vores valuar-
vurdering dateret d. 18-02-2022, da han forsat i arsregnskab 2021-2022 gentager for-
kerte BBR arealoplysninger. Kollega til stats. aut. Revisor Carsten Ingemann, Grant
Thornton, stats. aut. revisor Anders Holmgaard Christiansen er d. 16-05-2023 indbragt
med en klage for Revisornavnet, der er et domstolslignende organ for revisorer, med
pastand om, at samme revisor uden at have den formelle kompetence til at vurdere
efter Andelsboliglovens §5 stk. 2 litra b, pa et Igst og udokumenteret grundlag bagtaler
og sar tvivl om hvorvidt valuaren udfgrer vurderingsarbejde efter Andelsboliglovens §5
stk. 2 litra b. Det skete i foreningen A/B Vordingborggade 4, 4 A-B. Hos Grant Thornton
er det normalt at henvendelser om revisionsarbejdet ikke bevares.
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Enhver valuarvurdering kan med rette haevdes at veere behaeftet med en vis form for
vurderingsrisiko, men udtaler revisor sig i med forbehold i et arsregnskab om, at han
er uenig i valuarens anvendelse af DCF-ombygningsperiode, BRL §5 stk. 2 exit value
leje, exit valueafkastprocent, referenceejendomme, uden selv at ville meddele, hvad
han mener at de burde vaere, sa er han ude at anfaegte rigtigheden i valuarens vurde-
ringsgrundlag og er da ifglge kontorchef Christine Marxner, alene henvist til at indbringe
valuarens vurderingsarbejde for domstolene. Helt slemt er det nar Revisor meddeler
din egen opfattelse af hvad valuarvaerdien burde vaere. Revisor bgr afholde sig fra den
slags userigst vinkelskriver valuararbejde. Hertil safremt, at revisor ggr det alligevel, sa
er hans arbejde ikke deekket af hans professionelle ansvarsforsikring, da han bevaeger
sig udenfor sin faglige kompetence.
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12. Beliggenhed:

Ejendommene er attraktivt beliggende centralt i Valby med 700 meter til Valby S-tog
station. Omradet har smukke istandsatte ejendomme og naermest karakter som Brum-
leby p@ @sterbro (en egen bydel i byen). Der er gennemgang under jernbaneterraenet
direkte til butikscenter Spinderiet.

13. Omkostningsbestemt husleje (skyggebudget/beregnet):

Ifelge BBR er der 94 boliger samt erhvervslejemalet, der anvendes som beboerrum.

kgb - salg — vurdering - finansiering — optimering af lejekontrakter - udvikling
Vi yder veerdiskabende radgivning i investeringsejendomme!


http://www.wismann-as.dk/

Wismann Property Consult A/S

www.wismann-as.dk, CVR: 28 31 27 17, Aboulevard 1, st., 1635 Kgbenhavn V, TIf..: 4088 1998
e-mail: Iw@wismann-as.dk, Lars Wismann, cand. merc. ejendomsmaegler & valuar

Ejendommen vil som boligudlejningsejendom vaere omfattet af Lov om Omkostnings-
bestemt husleje. Nedenfor er beskrevet lejeindtaegt ved beregnet omkostningsbe-
stemt husleje for boliger pd 603 kr./ mZ.

Startafkastprocenterne yielden er beregnet ud fra den omkostningsbestemte leje samt
den leje der ville kunne opnas sadfremt, at alle boligarealer var lejeoptimeret efter BRL
§ 5 stk. 2. og havde fri markedsmaessig leje. Erhvervsmaessige arealer herunder kon-
torer, liberalt erhverv, butikker ansaettes vaerdimaessigt ud fra nettolejen divideret
med en afkastprocent (yield).

Startafkastprocenterne yielden er beregnet ud fra den omkostningsbestemte leje samt
den leje der ville kunne opnas sdfremt at alle boligarealer var lejeoptimeret efter BRL §
5 stk. 2. og havde BRL § 5 stk. 2 leje. Erhvervsmaessige arealer herunder kontorer,
liberalt erhverv, butikker ansaettes veerdimaessigt ud fra nettolejen divideret med en
afkastprocent (yield).

Erhverv areal leje arsleje
keelderen 57 700| kr. 39.900
stuen 0 0| kr. -
Garager 5 stk 0 0| kr.

2. 0 0| kr.

3. 0| kr. - | kr. -
drifg 57] kr. -75 | kr. -4.275
Summa 57| kr. 625 | kr. 35.625
Kontant veerdi Yield 4,75% 750.000

Blandt revisorer og administratorer er det en udbredt misforstaelse, at vaerdien pa en
boligejendom/blandet bolig erhvervsejendom alene ggres ved én yield beregning udfra
det driftsmaessige afkast f.eks. 1-3% yield uden hensyntagen til referenceejendomme
eller forventet veerdistigning. Da ydelsen pa 30 ars realkredit er typisk 4,5%, er det
meningslgst alene at fokusere pa et OMK boligleje startdriftsafkast pa ca. 0,5-1,5%.

Ifglge vurderingsnorm fra fgr 01-01-2018 fra Dansk Ejendomsmaeglerforening skulle
valuaren vaerdiansaette ud fra det vurderingsprincip, der var fremherskende ved handler
med tilsvarende boligudlejningsejendomme p& vurderingsprincippet:

a) Afkastmetoden ud fra en afkastprocent underbygget i de anfgrte referenceejen-
domme

b) Kvadratmetermetoden ud fra kvadratmeterprisen pa referenceejendomme regu-
leret for individuelle forhold

c) DCF metoden, en matematisk beregning ud fra 10 ars cashflow og slutvaerdi

Ifglge seneste retspraksis skal valuarens vurderingsrapport vaere underbygget med re-
ferenceejendomme, der underbygger det af valuaren haevdede fremherskende vurde-
ringsprincip. Har valuaren anvendt litra a) skal referenceejendomme saledes vaere op-
lyst med afkastprocenter, der underbygger valuarvurderingens afkastprocent. Ifglge
den nye vurderingsnorm pr. 01-10-2018 kan afkastmetoden alene fgre til en korrekt
vurdering om samtlige boliglejemal har BRL § 5 stk. 2 stabilleje.
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Siden ar 2000 har litra b) vaeret fremherskende ved handler med boligejendomme,
hvilken metode er anvendt i denne rapport til underbygning af den kontante handels-
veerdi.

Litra c) giver alene mening for nyere opfgrte ejendomme, hvor samtlige boliger er un-
derlagt fri markedsleje. Er anvendt i denne vurdering, men er en meningslgs metode
formentligt udteenkt af underdirektgr Michael Andersen i Dansk Ejendomsmaeglerfor-
ening en person, der ikke selv er valuar.

Boligdelen veerdianseettes ud fra kvadratmetermetoden idet afkastprocenten ved OMK-
leje er fuldkommen uden betydning for veerdianseettelsen. Andelshavers offeromkost-
ning er boliglejen ved markedsmaessig leje.

Investors investeringsresultat vil altid veere en kombination af det driftsmaessige resul-
tat og veerdistigning. I Kgbenhavn er boligejendomme indkgbt fgr 2005 i gennemsnit
steget mellem 8-14% p.a. ar efter ar igennem 15, 30 og 50 &r. Derfor handles bolig-
ejendomme til kontante handelspriser, hvor det driftsmaessige afkast kun har lille eller
ingen betydning.

Siden erhvervelsen tinglyst i 1997 er ejendommen ar efter ar steget i gns. ca. 14% p.a.
i 26 ar frem til 2023. Det bgr veere indlysende, at et driftsafkast pa en omkostningsbe-
stemt leje kun vaegter mindre i investors investeringsmotiv.

Uagtet, at en reekke valuarer, som skgnsmeaend i sagerne om den korrekte kontante
handelsvaerdi, har forklaret ved domstolene, at investorerne forst og fremmest har lagt
vaegt p8§ kvadratmeterpriserne, har Dansk Ejendomsmaeglerforening nu meddelt EVM
minister Brian Mikkelsen, at historikken i og forventningen til fremtidige stigninger i de
kontante handelspriser overhovedet ikke interesserer koberne af boligejendomme her-
under Andelshaverne. P4standen er som forventet ikke underbygget.

Navnene pd de valuarer, der har haevdet og forklaret som skgnsmaend ved domstolene,
at kvadratmeterprisen er den afggrende veerdifaktor for boligejendomme med overve-
jende OMK-leje hedder cand. jur. valuar Peter Winther MDE fra Sadolin og Alb&ek, valuar
Jette Lundsgaard MDE tidligere Nybolig Erhverv, valuar Jarn Sagby tidligere EDC Erhverv,
valuar Michael Hartmann tidligere TDZ. Disse ejendomme er handlet med startafkast
fra 0,60% p8 Klosterg8rden han9dlet 01-01-2015, til ca. 1,2% for ejendommen Ho-
strups Have om man anvender valuar John Lindgreens nettolejeberegning.

Valuar John Lindgreen MDE fra det store firma Home Erhverv har ifslge DE et stort
markedskendskab og dermed ifolge DE en sikkerhed for korrekte valuarvurderinger.
Det var John Lindgreen MDE, der valuarvurderede ejendommen Hostrups Have til kr.
745 mio. jf. 8rsregnskab 2015. Kort til efter blev samme Hostrups Have solgt for kr.
1.690 mio. eller 127% mere end John Lindgreen MDE’s vurdering. Det investerings
afkast en investor af en boligejendom modtager er en kombination af nettodriftsind-
teegter plus veerdistigning. N&r DE pS8stér, at en veerdistigning p8 typisk i gns. 8-14%
p.a. 10, 20, 40, 50 &r i treck ikke interesserer investorerne, s§ kunne DE lige s§ godt
pést8, at mor Karen er en sten, fordi mor Karen ikke kan flyve.

Der henvises i gvrigt til bilag A.:
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A/B Lange Carl

Antal m2 6.072
Antal lejligheder 94
Ejendomsvaerdi ansat pr. m2 600 Vurdering 182.800.000
7% NPI reg-2014
Afkast 15. alm. Vurdering 1973 7% 0,4924 3.643.200 380.598|
Ansl8et vaerdi= 7% af offentlig vurdering 2006 kr. 121.062 0,4924 180.673
Afkast 561.271
Driftsudgifter: 2021-2022
Ejendomsskatter mm. 559.599
El 2.832
Fjernvarme 0
Vand 1.912
Renovation 0
Forsikringer 615
Ejendomsservice 18.093
Gard 0
Bredband/Kabeltv 1.812
Diverse -98.403
80 486.460
Afkast plus drift 1.047.731
Fordeles imellem bolig og erhverv efter m2
Husleje bolig 6.015 1.037.895
Husleje erhverv 77 13.286
Husleje bolig 6.015 1.047.731
prgf. 18 males pr. m2 i ejeren lomme 90 541.350
prgf. 18 B males pr. m2-, i GI 85 511.275
Summa 1.052.625
Fordeles pr. m2 omkostningsbestemt husleje 175
Administration pr. lejlighed 4.350 408.900
Omkostningsbestemte leje ex. Forbedringsforhgjelser pr. m2. 416 2.499.420
Erhvervsleje - markedsmaessig 77 463 35.625
Ansl8ede individuelle forbedringer, der tilhgrer grundejer pr. lejl. 150.000 8% 14.100.000 1.128.000
Tilleg for prgf. 18, (idet Grundejer ikke skal bruge likviditet til udlzeg til GI) 451.125
Omkostningsbestemt leje 603 3.627.420
Omkostninger 324 1.947.985
Nettoleje 2.166.185
Ny nettoleje
Henlseggelser til fornyelser fra 1994 (skgn): § 18 § 18B
Fjernvarme 625 158.631 4,18%
Kgleskabe 4.000| 30.080 8%
gaskomfur 4.800 36.096| 8%
Porttelefon 1.300 7.332] 6%
Antenneanlaeg 1.600, 9.024 6%
Vaskeri 50.000 4.500) 9%
245.663
1/3 af dette belgb 81.888
Belgb til henleeggelse pr. m2 13,49
Plus indeksering fra 1994 29,07% 49,24%) 6,64
Summa belgb afkast pr. m2. 20,13 20,13 20,13
Paragraf 18 ansat pr. m2. 56,79
Paragraf 18B ansat pr. m2. 50,80
76,92 70,93
Fra 1. januar 1995 blev satserne for hensaettelser forgget med
en andel af de tekniske installationer. Denne andel er ikke medregnet.
A/B Lange Carl areal antal arlig leje leje pr. m2
Omkostningsbestemt boligleje 6.015 94 3.627.420 603
Omkostninger-2006 inkl. GI § 18 og § 18B 6.072 -1.947.985 -321
Markedsmaessig erhvervsleje 77 35.625 0
Nettoleje 1.715.060 282
Kontant depositum som boligudlejningsejendom areal depositum
Boliglejer, ansldet depositum svarende til 3 mdr. husleje 3.627.420 906.855
Erhvervslejer, ansldet depositum svarende til 6 mdr. husleje 77 17.813
Ialt 924.668
Markedsmeessig erhvervsleje | leje pr. m2. yield
Forrentning af nettoleje: 603 0,94%
* Forrentning efter potentiel forhgjelse af boliglejer til: 1.650 4,44%

* Potentiel leje efter BRL § 5 stk. 2 modernisering konkrete sager fra huslejenaevnet Gentofte, Frederiksberg, Ksbenhavn
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14. Driftsresultat:
Indtaegter i flg. drsregnskab 2021-2022
Boligafgift -andele 4.430.353
Boligafgift- erhverv 0
Lejeindteegt - boliger 231.513
Lejeindtaegt - erhverv 0
Leje erhverv 0
Keeldre + loft 0
Bredband/Kabeltv 0
Garager 0
Vaskeri 0
Diverse 5.284
Summa 4.667.150
Omkostninger i flg. érsreg_jnskab 2021-2022
Ejendomsskatter 559.599
El-forbrug -1.000
Vandafgift 1.912
varmelaug 3.832
Skorstensfejning mm. 0
Renovation 0
Ejerforeningen 1.408.226
Vedligehold 12.108.642
Forsikring mm 615
Vicevart mm. 18.093
Generalforsamling mm. 1.715
ABF 11.543
Bestyrelsesudgifter 213.000
Mgdeudgifter mm. 6.472
Valuar 39.500
Varmeregnskab 0
'Advokat 27.500
Revisor 46.875
Kontorhold mm. 38.990
Administration 129.769
Radgivning 4.700
Gard 0
Bredband/Kabeltv 1.812
Diverse 1.972.531
Summa 16.594.326
Renteomkostninger i flg. Arsreg_;nskab 2021-2022
Renteudgifter -1.128.257
Renteudgifter 2. prio -53.961
Renteindtaegter 0
Ydelsesstgtte 0
Prioriteringsomkostninger -272.159
Nettorenter -1.454.377
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15. Offentlig vurdering:

Ejendommen har formentligt en samlet offentlig vurdering pr. 01.10.2019 pa kr.
128.800.000 heraf grundveerdien pa kr. 18.041.900. Vurderingen er i forhold til off.
vurdering pr. 01.10.2011 haevet 50% for ejendommen og havet 20% for grundveer-
dien. SKAT har siden 2013 arbejdet pa et nyt vurderingsgrundlag, der bygger pa en
geografisk algoritme og skulle sikre ens og retvisende vurderinger. Den offentlige vur-
dering siger intet om ejendommens kontante handelsveaerdi. Det har ikke vaeret os mu-
ligt at traeekke det aktuelle off. vurdering pa nettet. Tallene i dette punkt er derfor fra
forrige vurderinger. Stats. aut. revisor Carsten Ingemann Johansen anfgrer i 2020-2021
drsregnskabet den off. vurdering til kr. 125.750.000, men anfgrer ikke, hvor stor en del
af denne, der er grundveerdien. Gentages uaendret i 2021-2022 arsregnskabet.
Resten af dette afsnit er overflyttet til bilag A.

16. Uudnyttet udviklingspotentiale:

Der skgnnes ikke at veere et uudnyttet udviklingspotentiale pa ejendommens lofts-
etage, men bestyrelseslokalet, der er BBR registreret som erhverv, kunne med fordel
ombygges til bolig.

17. Vaerdien af en ledig lejlighed:

En lejlighed i ejendommen har en gennemsnitsstgrrelse pa 64 m2 med en vurderet
markedsveerdi pd ca. kr. 48.300/ m2, safremt lejligheden var en ejerlejlighed. Bolig-
arealerne i AB Lange Carl er i den kontante handelsveerdi efter istandsaettelsen veerdi-
ansat til kr. 30.400/m2 svarende til 63% af m2-prisen pa referencerne for tilsvarende
lejlighedsstgrrelser i sammenlignelige ejerlejlighedsforeninger. Vardien af en ledig lej-
lighed udggr kr. 1.152000.

Referencevaerdierne er dokumenteret i veerdiberegning ud fra 4 tilsvarende ejerlejlig-
heder udbudt af anerkendte ejendomsmaeglere, medlemmer af DE.

18. Afkastprocenterne og m2-priser for boligejendomme:
Dette afsnit er overflyttet til bilag A.

19. Hvad er den kontante handelsvaerdi jf. Andelsboliglovens ABL § 5
stk. 2 litra i et marked, hvor der kun er fa eller ingen handler:

Dette afsnit er overflyttet til bilag A.

20. Andelsforeningens gaeldsaetning, fast renteperiode og afdragsfri
13n angivet ved et modeleksempel:
Dette afsnit er overflyttet til bilag A.

21. Andelsboliger eller ejerboliger:

I Kgbenhavnsomradet findes der ca. 110.000 andelsboliger. Isser andelsboligforeninger
med ejendomme pabegyndt opfert for 01. juli 1966, ejendomme, der ikke er fredet og
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ejendomme med en meget hgj liebhavervaerdi f.eks. boligblokke lige ud til @resund, er
20-80 % billigere at bo i for andelshaverne malt pa den samlede manedlige boligydelse
end hvad, der ggr sig geeldende for tilsvarende ejerboliger.

I brokvartererne findes eksempler p& fuldsteendig identiske ejendomme, hvor den ene
er en ejerlejlighedsforening og den anden en andelsboligforening. Den eneste vaesent-
lige forskel er, at medlemmerne i andelsboligforeningen ejer et vaerdipapir; andelsbe-
viset, der giver ret til at leje en saerlig lejlighed, og i ejerforeningen er hver enkelt
lejlighed saerskilt matrikuleret.

Bofzellesskabet i de to boligformer er naesten identiske. Alle saedvanlige driftsmaessige
omkostninger sasom, forsikring, udvendig vedligeholdelse, renholdelse, administration,
udarbejdelse af regnskab og gkonomisk radgivning er den samme for andelsboligformen
som for ejerboligformen. I reglen ligger de driftsmaessige omkostninger ved at drive en
vel vedligeholdt ejendom i stgrrelsesordenen: ca. kr. 350-450/m?.

Der er dog en klar tendens til, at andelsboligforeningernes ejendomme ud fra en byg-
geteknisk standard ofte fremstar i bedre stand end ejerforeningernes ejendomme. Pri-
vate grundejeres ejendomme fremstar ofte i langt ringere stand end de to fgrnaevnte
ejer kategorier. Det er typisk de private grundejeres ejendomme der handles, da det i
dag yderst sjaeldent ses, at en andelsboligforening oplgser sig selv for at salge ejen-
dommen.

Nar andelsbeviserne stadig er s3 billige, som de er, og det er billigere at bo i en andels-
boligforening end i en ejerlejlighedsforening, sa skyldes det, at prisen pa andelsbevi-
serne har en lovmaessig styret regulering med maksimalpriser.

Det er saledes, at en tilsvarende bolig i en ejerlejlighedsforening vil vaere 0% dyrere pr.
maned frem for den tilsvarende bolig i andelsboligforeningen. Det kan illustreres ved
efterfglgende regneeksempel, hvor alle indlagte vaerdier er de faktiske vaerdier ud fra
vores valuarvurdering og de aktuelle rentesatser.

A/B Lange Carl

Hvad koster det at bo i en lejlighed andelsboliger ejerboliger
Areal 64 64
Kontant handelspris pr. m2. 24.462 48.388
Geeld i A/B Foreningen pr. m2 8.105

Driftsomkostninger pr. m2. 250 250
Kontant kgbesum 1.565.304 3.096.345
Finansieret kgbesum 518.653

Rente fgr skat i % 3,0%) 3,0%)
Skat 30%) 30%)
Netto rente 2,10% 2,10%
Ejerboligskat 0 15.482
Aktuel boligydelse 50.507|

* Boligydelse - minimum 63.182 15.997
Renteydelse A/B lan 32.871

Samlet boligydelse ved minimum 96.054 96.502
Aktuel Boligydelse pr. m2. inkl. finansieringrente 1.303 1.508
Min. Boligydelse pr. m2 inkl. finansieringsrente 1.501 1.508
Aktuel Boligydelse pr. maned inkl. 100% finansiering 8.004 8.042
Ekstra boligydelse udfra min. ydelsen 0% 0%
Ekstra boligydelse pr. méned i kr. -37 37

* De i december 2022 omlagte realkreditldn kommer til at betyde en stigning i boligydelsen
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De helt usaedvanlige nggletal der afviger vaesentligt fra den tilsvarende valuarvurdering
fra 18-02-2022 skyldes en efter vores opfattelse fejlslagen finansiel radgivning leveret
i efteraret 2022 af Adlex Boligadministration og Nordea Kredit Realkreditaktieselskab.

Med tinglysning d. 29-12-2022 har A/B Lange Carl konverteret til at nyt 1an med 5% i
nominel rente plus bidragssats formentligt 0,40%, hvor A/B foreningen pr. 30-06-2022
havde realkreditlan med en kontantveerdi pa kr. 51.406.000 men med en rente og
bidragsbyrde pa samlet ca. 2,19%. Forskelsrenten er ca. kr. 1,7 mio. der alene kan
betales af de 94 andelshavere eller ca. kr. 20.000 pr. andelshaver pr. ar.

I efterdret 2022 steg boligrenten meget kraftigt og dermed faldt kursvaerdien pa
foreningens gamle 13n. Dette kursfald benyttede radgiverne sa til at lade A/B Lange Karl
forsta at de kunne betale de ca. kr. 12 mio. for de gennemfgrte stigrgrs projekter, ved
at konvertere 18nene efter Nordea Bankens og Adlex Bolig Administrations anbefaling.
M3ske er det af samme grund at vi ikke er tilsendt realkreditopkraevningerne pa det
nye 1an, men kun pa to aldre meget sma lan.

I stedet burde man have hjemtaget et mindre nyt 1&n pa kr. 12 mio. med en F5 rente
pa 4% inkl. bidragssats og 100% afdragsfrihed. Det ville have haft en renteudgift pad
ca. kr. 480.000 p.a. fremfor kr. 1.700.000. Sa ville man have kunnet forszette med at
afvikle kr. 840.000 af geelden p.a. pd de eksisterende 18n. og ngjedes med en mindre
eller ingen stigning i boligydelsen.

Nordea Kredit og muligvis Adlex (om de har modtaget et finansielt handteringsvederlag)
har begge haft en gkonomisk interesse i den stores omlagning, der har udlgst store
gebyrer og kurtager til Nordea. Til gengaeld kommer omlaegningen til at betyde
betydelige vanskeligheder med salget af andelsbeviser fremover til de maksimale
andelskroner.

Det er fgrste gang, at vi ser sa jammerlig en omlaegning af en A/B forenings
realkreditlan. Det aergrer ogsa voldsamt da vi i vores valuarvurderinger altid opfordrer
A/B foreningerne til at spgrge os til rads. Vi har vores solide uddannelse fra
handelshgjskolen, vores uddannelser som ejendomsmaegler og valuar, vores fortid som
ekstern lektor pa@ CBS netop i finansiering og sa 39 ars erfarings fra den finansielle
sektor. Vi far mavepine over at se her hvordan A/B Lange Carl er blevet villiedt af en
Administrator der naeppe har forstaet konsekvensen og en finansiel radgiver/seelger fra
Nordea Banken, der alene har taenkt pa sine egne indteegter.

Lad denne operation vaere alle til skraek og advarsel om at en bank ikke samtidig kan
veere szelger af finansielle produkter og radgiver. I 2007 gjorde NordeaBanken den
samme fadaese der dengang gik udover A/B Klostergarden, der endte med et tvangssalg
og store gkonomiske tab for langt over 100 andelshavere. Nordea Banken tabte ikke sa
meget som en 10 gre pa fallitten af A/B Klostergdrden.

Eneste finansielle redning for A/B Lange Carl er et markant rentefald der med 5%
obligationslan vil give foreningen store kursgevinster og muligheden for at konveretere
til den nye lavere rente. S8 kan de glaede sig over kurtagen og gebyrerne nede i
Nordeabanken. Det er alt andet end kgnt. Andelshaverne har naeppe forstaet deres
dispositioner.
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22, Den generelle prisudvikling for boligudlejningsejendomme.

Ved at g3 pa hjemmesiden for boligejendomme udbudt af medlemmer af Danske Ejen-
domsmaeglerforening, opnas en indikation af den realistiske kontante handelsveerdi.
Iszer til de laesere, der er revisorer af denne rapport skal det bemaerkes, at den bran-
chenormgivende forening DE ved redigeret vurderingsvejledning pr. 28-09-2018 har
meddelt, at den kontante handelsvaerdi skal vurderes som den pris, der kan opnds ved
en handel fra en andelsboligforening til investor. Den slags handler er der stort set ingen
af. Derfor er dette krav til referencerne meningslgst.

Nar vi som her anfgrer ejendomme handlet, som ikke er handlet eller udbudt fra en A/B
forening til en investor er vores referencer saledes i abenlys modstrid med vurderings-
vejledningen. Enhver henvendelse til branchenormgiveren Dansk Ejendomsmaeglerfor-
ening er konsekvent ubesvarede og Erhvervsstyrelsens ERST kontorchef Christine
Maxner har meddelt, at hun ikke vil svare, idet alene en domstol kan fortolke regel-
saettet til A/B valuarvurderinger.

De ejendomme, der udbydes, er ofte i en teknisk vaesentligt ringere stand end de ejen-
domme, der i 10 &r eller mere har veeret ejet af andelsboligforeningerne. Iszer de zldre
A/B foreninger ejer oftest meget vel vedligeholdte ejendomme. De ejendomme der
handles/saelges typisk med et vedligeholdelsesefterslaeb pa kr. 3.000-6.000/m?.

Finanstilsynets direktgr Jesper Berg, har i 2017 fastsat sin egen vurderingsbekendtgg-
relse BEK417/2017 §14 stk. 1 (afkastmetoden med referencer), §14 stk. 2 litra 5 (kva-
dratmetermetoden uden referencer til 75% af kvadratmeterpriserne for tilsvarende
ejerboliger). Aflgst d. 08-07-2022 af BEK807/2022 §18 stk. 2 litra 5, ordret identisk.

BEK 417/2017 Veaerdiansaettelse af almene boliger og private andelsboliger m.v.

§ 14. Ved veaerdiansaettelse af private andelsboligforeningsejendomme skal der fore-
tages en rentabilitetsberegning efter bestemmelserne i §§ 6-8 med tillaeg og fradrag
i henhold til § 9, stk. 3, jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Private andelsboligforeningsejendommes lejeindtaegter fastsaettes sdledes:

5) Findes der ikke sammenlignelige lejemal i tilsvarende lokalomrader kan
75 pct. af ejendommens vaerdi som ejerbolig anvendes som beldningsveerdi.

Da andelsboligforeningens lejem4l ved salg af ejendommen er fritaget for den veerdi-
maessigt byrdefulde jf. Ejendoms Danmark og Finans Danmark 5-8rige karensperiode
for at kunne gennemfgre BRL § 5 stk. 2 moderniseringer, er bank/realkredit fra 01-
07-2020 begreenset til alene at vurdere efter kvadratmeterprincippet i BEK 417/2017
stk. 2 litra 5, idet kun meget f8 boligejendomme handles uden at vaeret omfattede af
Blackstonelovenes 5-8rige karensperiode. Det er oplagt at anvende www.finansdan-
mark.dk som statistik p8 ejerlejligheder i samme post. nr. som referencer jf. stk. 5.
Hidtil har bank/realkredit meddelt — ingen kommentarer.
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Det er min klare holdning, at en vel vedligeholdt ejendom er mere veerd end en, hvor
der i artier er akkumuleret udestaende istandsaettelsesarbejder.

Man kan undre sig over den pengerigelighed, der tilsyneladende er i Kgbenhavn og iszer
pd Frederiksberg. Det er i hovedstaden, at tyngden af de stgrste virksomheder ligger,
det er her uddannelsesniveauet er hgjest, det er her, at de nye generationer ofte har
arvet store formuer, det er her fast ejendom stiger kraftigst i veerdi.

Finanstilsynet ved direktgr Jesper Berg, tidligere Nykredit direktgr har udgivet en vur-
deringsbekendtggrelse til bank og realkredit BEK807/2022. Der skal vurderes til ejen-
dommens markedsveardi. Kunstige begreber som skrivebordsvurdering, konservativ
vurdering m& derfor ikke anvendes. Bank/realkredit skal ud fra denne Bekendtggrelse
fastseette ejendommens beldningsvaerdi=den kontante handelsveerdi=markedsvaer-
dien=valuarvaerdien=dagsveaerdien. Keert barn har mange navne.

Det er valuarens og vurderingsmanden bank/realkredits opgave at veerdiansaette vur-
deringsejendommen til den korrekte vaerdi. Desveerre ser vi ofte alt for mange helt
tilfaeldige vurderingsresultater fra bank/realkredit, der varierer fra kr. 15.000-
50.000/m2. Hvor A/B valuaren fremlaegger sit vurderingsgrundlag, s& meddeler
bank/realkredit, at denne indsigt giver de ikke, hvorfor 1&ntager holdes i fuldkommen
ukendskab til deres vurderingsgrundlag ofte med urimelige underprisvurderinger.

Hvor A/B valuaren skal have en lang efteruddannelse 150 ECTS points svarende til 272
ars fuldtidsstudie, sa stiller direktgr Jesper Berg, Finanstilsynet ingen formelle kompe-
tencekrav til bank/realkredits vurderingsfolk. Hertil, at afkastmetoden af bankernes
egen brancheorganisation Finans Danmark i 2018 meddelte Folketinget, at afkastme-
toden fgrer til helt vilkarlige og tilfeeldige vurderinger. Kun en DCF-10 beregning, hvor
afkastprocenten jf. Bekendtggrelsens § 6 stk. 2 er underbygget i det stgrst mulige re-
ferencehandler fgrer til ens og retvisende vurderinger.

Direktgr Jesper Berg, FT og direktgr Ulrik Ngdgaard, Finans Danmark FD, er begge fo-
relagt disse ubekvemme fakta pa finanskonferencen d. 01-09-2021 og har begge med-
delt, at ingen af dem gnsker at indga i dialog med andre end dem selv. Det er alarme-
rende. Boligminister Kaare Dybvad Bek har udvist samme selvtilstraekkelige magtfuld-
kommenhed og havder, at alene en handel kan stadfaeste den kontante handelsvaerdi.
Ejendomsskatterne bygger saledes pa helt tilfeeldige offentlige ejendomsvurderinger.
Beldningsvaerdierne fra bank/realkredit pa helt vilkarlige vurderinger, hvor vurderings-
grundlaget hemmeligholdes. ABF Andels Boligforeningernes Fzaellesrepraesentation viser
ogsa her en fuldkommen passivitet.

Der er fremsat Lovforslag L163A som er i hgring frem til 18-08-2022. Lovforslaget er
fremsat idet de offentlige vurderinger pa Andelsboligforeninger ophgrer pr. 01-01-2023.
Lovforslaget bygger p@ en sdkaldt ekspertrapportering, der afgav rapportering d. 21-
12-2021. Ingen af de 7 medlemmer af ekspertgruppen nedsat af davaerende Boligmi-
nister Kaare Dybvad Bech havde den mindste formelle vurderingskompetence og ingen
af dem havde vurderingserfaring.

Cand.merc., ejendomsmaegler og valuar Lars Wismanns hgringssvar kan treekkes pa
www.wismann-as.dk. Lovforslaget udleveres pa anmodning.
Resten af dette afsnit er overflyttet til bilag A.
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23. Valuarvurdering
Dette afsnit er overflyttet til bilag A.
24, Referencepriser

Tabellerne nedenfor viser et udsnit af vores registrerede handler med boligudlejnings-
ejendomme beliggende i Kgbenhavn. De valuarer, der ikke anfgrer referencehandler
opfylder ikke vurderingsnormen og har ofte vurderet uden at sikre sig kendskab til hvad
der rent faktisk handles til.

S DCE-10
Erhverv m2-pris o Handelpris |***** BRL 85 |exit afkast
Handlede m2-pris- |indlagt til yield ejerlejligheder (kr/m2 i % af |stk. 2 leje pr.- [procent samt
Postnum bolig 1Q 2021-4Q  |4,5%- 5,0% af handlet i ejerlej- m2, fastsat af |DCF disk.
nr._|Ejendomme handler - opdateret d. 03-05-2023 mer__|Kebesum Areal bolig Areal erhverv |2022 nettoleje/m2 Handelsdato samme Q ligheder LW Faktor
1 |Lundgeerdet 13-15 2720 | kr. 15.750.000 617 58] kr. 24.023 | kr. 16.000 | 29-03-2021 | kr. 34.568 69% kr 1.500 3,69%
2 [*Sortedam Dossering 1, Ngrrebrogade 8 2200 | kr. 132.100.000 1.928 1.155| kr. 50.545 | kr. 30.000 | 29-03-2021 | kr. 45.144 112% kr 1.650 2,68%
|3 |Nordre Fasanvej 148 2000 | kr. 30.400.000 746 40| kr. 39.678 | kr. 20.000 | 08-04-2021 | kr. 48.219 82% kr 1.600 2,74%
| 4 |Jeegersborg Allé 6 2920 | kr. 125.000.000 2.145 895| kr. 43.671 | kr. 35.000 | 03-05-2021 | kr. 47.395 92% kr 1.650 2,77%
5 |Ordrup Jagtvej 93-109 2920 | kr. 110.600.000 4.682 104 kr. 23.289 | kr. 15.000 | 03-05-2021 | kr. 47.395 49% kr 1.500 3,73%
6 |Frederikssundsvej 23, Hejrevej 2-4 2400 | kr. 45.700.000 1.388] 367] kr. 26.579 | kr. 24.000 | 05-05-2021 | kr. 50.752 52% kr 1.500 3,30%
7__|Vodroffsvej 20 1900 | kr. 18.100.000 420 0] kr. 43.095 | kr. - | 15-06-2021 | kr. 56.872 76% kr 1.650 2,55%
8 |**Nakskovvej 22 m fl. 2500 | kr. 198.000.000 7.453 66/ kr. 26.434 | kr. 15.000 | 26-06-2021 | kr. 41.519 64% kr 1.500 3,41%
| 9 [SanktKnuds Vej3 1903 | kr. 23.000.000 474 0] kr. 48.523 | kr. - | 29-06-2021 | kr. 56.872 85% kr 1.650 2,30%
10 |Ngrre Sggade 7 1370 | kr. 64.000.000 1.370 54| kr. 45.927 | kr. 20.000 | 01-07-2021 | kr. 59.163 78% kr 1.650 3,42%
11 |Ole Suhrs Gade 13-15 1354 | kr. 57.855.000 1.560] 312 kr. 33.087 | kr. 20.000 | 01-07-2021 | kr. 59.163 56% kr 1.650 3,18%
| 12 |Laurits Skaus Gade 3 2200 | kr. 42.000.000 1.460 80 kr. 27.945 | kr. 15.000 | 01-07-2021 | kr. 50.752 55% kr 1.650 3,64%
13 |Gammel 16 2500 | kr. 16.300.000 507 334 kr. 24.245 | kr. 12.000 | 28-07-2021 | kr. 41.519 58% kr 1.500 3,20%
14 |st. Kongensgade 70 1264 | kr. 80.750.000 1.143] 442] kr. 55.179 | kr. 40.000 | 03-09-2021 | kr. 59.163 93% kr 1.650 2,24%
| 15 [Martinsvej5 1923 | kr 30.500.000 528 0] kr 57.765 | kr - 25-11-2021 | kr. 58.395 99% kr 1.700 2,06%
16 |Langelandsvej 17 2000 | kr 35.000.000 798 0 kr 43.860 | kr - 27-12-2021 | kr 52.230 84% kr 1.650 2,52%
| 17 |Amagerbrogade 169 2300 | kr 55.500.000 1.698] 318] kr 28.940 | kr 20.000 | 27-12-2021 | kr 45.724 63% kr 1.600 3.23%
18 |Arhusgade 38 2100 | kr 56.600.000 1.439 195] kr 36.284 | kr 22,500 | 28-12-2021 | kr 56.409 64% kr 1.650 2,80%
| 19 |Réadhusvej11-13 2920 | kr 79.000.000 1.467 464| kr 46.735 | kr 22.500 | 01-02-2022 | kr. 50.087 93% kr 1.750 2,34%
20 [Gésebeeksvej 5-7 2500 [ kr 29.500.000 1.008} 53] kr 28.477 | kr 15.000 | 14-02-2022 | kr 46.283 62% [ 1.600 3,26%
21 |Duntsfeldts Alle 3 2900 | kr 32.500.000 805 205] kr 34.719 | kr 22.200 | 01-08-2022 | kr 67.398 52% kr 1.650 2,89%
| 22 |Rosenveenget Allé 6 2100 | kr 54.000.000 725 780] kr 47.586 | kr 25.000 | 02-09-2022 | kr 59.029 81% kr 1.750 2,46%
23 |Falkoner Allé 36 2000 | kr 59.375.000 952| 920] kr 43.041 | kr 20.000 03-10-2022 kr 55.520 78% kr 1.750 2,49%
24 |Vesterbrogade 62-64 1620 | kr 287.500.000 3.498 1.991) kr 59.423 | kr 40.000 | 02-11-2022 | kr  55.275 108% | kr 1.750 1,99%
| 25 |Guldbergsgade 7 A-B 2200 | kr 42.500.000 1.143| 164 kr 34.313 | kr 20000 | 27-12-2022 | kr 49.604 69% kr 1.750 317%
Gennemsnit kr 1.598 | kr 360 | kr 38.935 | kr 18.768 kr 51.778 75% kr 1.636 2,88%
k kr  7.453 | kr  1.991 | kr 59.423 | kr 40.000 kr 67.398 112% kr 1.750 3,73%
Minimum kr 420 | kr - kr 23.289 | kr - kr 34.568 49% kr 1.500 1,99%
BEK807/2022 §18 stk. 2 litra 5, boligejendomme vurderes uden refencer til 75% af m2-pris for tilsvarende ejerboliger - Finanstilsynets vurderingsbekendtgerelse for banker/realkredit

BRL § 5 stk. 2 leje efter oplysning fra Gentofte og Frederiksberg Huslejenaevn, samt ejendomme sat til salg eller A/B valuarvurderet af valuarer MDE Medl. af Dansk Ejendomsmeeglerforening
Exit aflastprocent er den samme som DCF-10 diskonteringsfaktor procent udledt ved en omvendt beregning pa de handlede referenceejendomme

For alle elendomme er anvendt kr. 325-400/m2 i driftsomkostninger i de udferte DCF beregninger, en OMK-lejebegning fremfor en skennet OMK-leje

Ejendomme med en lav kvadratmeterpris har typisk hgjere exit value afkast % end ejendomme med hgj kvadratmeterpris, men omvendt mht. exit value aflastproventerne

En laengere DCF-beregning har flere driftsér og en langsommere ombygning. For DCF-20 ca. 0,25% lavere exit value afkast%

Referenceejd. skal veere DCF-beregnede med samme DCF-perriode som wurderingsejendommen for at kunne underbygge exit value aflast og BRL § 5 stk. 2 lejen p& wrderingsejendommen.
Kilde: e-nettet, Wismann Property Consult A/S - analyseafdelingen, findes tillige p& www.wismann-as.dk

Det er desveerre udbredt blandt vores MDE kolleger, at de ikke anfgrer
referenceejendomme til at underbygge deres vurdering eller kun anfgrer fa f.eks. 2-5
og ofte med forkerte oplysninger og i reglen kun med kvadratmeterpriser.

Senest er Blackstonelovene tradt i kraft d. 01-07-2020. Fgr vedtagelsen heaevdede
branchens ordfgrende aktgrer, at indfgrelsen af 5-ars karensperioder for at gennemfgre
BRL §5 stk. 2 moderniseringer ville medfgre store prisfald fra 40% direktgr Jannick
Nytoft, Ejendom Danmark til andre mere moderate 10%-15%-20%. Men i sidste gjeblik
inden vedtagelsen besluttede Folketinget at denne 5-3rige karensperiode den skal ikke
gaelde for A/B foreningers ejendomme, der szlges. Derfor m& disse ejendomme med
samme logik vaere mere vaerd maske 5%-10%-15% mere vaerd end de ejendomme der
tinglyses handlet.

Vi har spurgt alle realkreditinstitutterne hvor meget mere veerdi de mener, at en
ejendom uden karensperiode har. Ingen har villet svare. Mine beregninger nar til en
mervaerdi pa ca. 11%. Jeg accepterer dog ikke branchens organisationers praemis, der
ikke bygger pa fakta og dokumentation men alene pa mavefornemmelser.
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P& en konference d. 25-08-2020 forklarede direktgr Michael Sehested CBRE, at priserne
pa boligejendomme skgnt, at de nu var omfattede af en 5-arig karensperiode havde
rettet sig, eller mere praecist at de ikke var faldet i pris. Det betyder dog ikke at
ejendomme der ikke har karens ikke bgr anlaegges med en hgjere vaerdi maske 4-6%
hojere vaerdi end de ejendomme der har karens. Prisudviklingen pa handlede
boligejendomme har vist kraftige stigninger og helt upavirkede af den 5-3rige
karensperiode for BRL § 5 stk. 2 moderniseringer.

25. Hvor stor en ngjagtighed bgr der veere pa en valuarvurdering:

Vi er os bekendt eneste valuar, der i vores rapporter anfgrer, at valuarvurderingen bgr
ligge indenfor +/- 15-30 %.

kr. Valuarvaerdi -30% -15% 15% 30%
Kontant handelsveaerdi 182.800.000] 127.960.000]155.380.000] 210.220.000] 237.640.000
Boliger, veerdi pr. m2 30.397 21.278 25.837 34.956 39.516

Vi har madt en raekke revisorer herunder stats. aut. revisor Sgren Tholle, Buus Jen-
sen, har klaget over, at vi ikke udfgrer fglsomhedsberegninger ved at variere OMK-leje
og BRL § 5 stk. 2 lejen. Begge dele er meningslgse idet OMK-lejen er regelbestemt og
BRL § 5 stk. 2 lejen fastlaegges af de lokale Huslejenaavn.

Vi har sa spurgt revisor Sgren Tholle, hvad man kan bruge en fglsomhedsanalyse
som nedenstdende, der varierer fra besvarelsen kr. 292.721.732 til + 97% til minus
50%. Sgren Tholle meddelte, at det ville han ikke svare pa. Den viste fglsomhed pa
lejen +/- 2% vil aldrig kunne fgre til en a&ndring i den kontante handelsvaerdi fra kr.
292 mio. og sa til + 44% 421 mio. eller til minus 34% kr. 192 mio. Sgren Tholle Buus
Jensen forholder sig ikke til fornuften i reglerne, men blot til egne fortolkninger.

Ifglge Erhvervsstyrelsen er det kun en domstol, der kan afggre om regelsaettet er fulgt.

Falsomhed

Afkast/lejeniveau ~2% -1% 0 1% 2%

-0,75% 265.003.665 328.001.416 401.317.768 483.348 307 575.193.547

-0,50% 236.526.524 293.861.790 358,820,110 432.359,021 515,547,109

=0,25% 212,594,051 264.424.395 323.108.837 389.505.879 464.573.413

o 152.242.140 239.381.867 292.721.732 353.036.100 421.188 865

0,25% 174.745.336 217.849.055 266.586. 788 321 664,680 383.865.879

0,500 159.574.738 199,162.319 243,900,257 294,428,115 151,459,111

0,75% 146.304.857 182.814.370 224.047.739 270.589.908 323.092.070

Kilde: valuar Erik Wiborg og medunderskriver Peter Sand. A/B Ngrrebrohus d. 12-03-2019
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26. Besvarelse

Markedsveerdi areal i m2 m2-pris i kr. markedsveerdi
Grundareal 13.833 kr. 1.304 | kr. 18.041.900
Samlet boligareal 6.015 kr. 27.000 | kr. 162.405.000
Antal boliglejligheder 94 kr. 30.397 | kr. -
Uudnyttet tagareal 0 kr. - | kr.

Udnyttet tagareal 0 kr. - | kr. -
Keelder 1.599 kr. 1.500 | kr. 2.398.500
Boliger u/bad jf. BBR 20 kr. -170.000 | kr. -3.400.000
Readualarele 0 kr. - | kr. -
Veerdi af en ledig lejlighed 64 kr. 18.000 | kr. 1.152.000
Erhvensareal 57 kr. 12.000 | kr. 684.000
Udhuse og garager 382 kr. 4.000 | kr. 1.528.000
P-pladser og garager 0 kr. - | kr. -
Vedligeholdelsesefterslaeb 0 kr. - | kr. -
bebyggelsesprocent 0 kr. - | kr. 182.809.400
Markedsmeessig erhvensleje leje pr. m2. yield
Forrentning af nettoleje: kr. 603 0,94%

* Forrentning efter potentiel forhgjelse af boliglejer til: kr. 1.650 4,44%

* Potentiel leje efter BRL § 5 stk. 2 modernisering konkrete sager fra huslejenaewnet Gentofte, Frederiksberg, Kabenhawn
Ejendomsvardiens fordeling:

Grundstykket: kr. 18.041.900
Bygningen kr. 148.282.290
Installationer kr. 16.475.810
Kontant handelsvaerdi kr. 182.800.000

Ejendommens aktuelle markedsvaerdi er derfor afrundet til: kr. 182.800.000 skri-
ver kroner ethundredeottetitomillionerottehundredetusinde 00/100.

Ifglge Finanstilsynsdirektgr Jesper Berg, (tidligere Nykredit direktgr), ville ejendommen
kunne veaerdiansattes af bank/realkredit uden én eneste referencehandel til 75% af priserne
for tilsvarende ejerboliger efter vurderingsbekendtggrelse BEK417/2017 §14 stk. 2 litra 5,
aflgst d. 08-07-2022 af den ordrette identiske BEK807/2022 §18 stk. 2 litra 5 med bela-
ningsvardien til ca. kr. 217.047.000.

Dette vurderingsprincip er tillige bekraeftet, som godt og retvisende af bestyrelsesformand
Merete Eldrup i Nykredit Holding og direktgr Michael Rasmussen, Nykredit, der igennem
deres juridiske ekspert, underdirektgr Sgren Hoffmann Christiansen sgndag d. 28-11-2021
kl. 11:28 meddelte, at Nykredit i en raekke sager finder BEK417/2017 §14 stk. 2 litra 5,
som den korrekte vurderingsmetode.

Der er fremsat Lovforslag L163A som er i hgring frem til 18-08-2022. Lovforslaget er frem-
sat idet de offentlige vurderinger pa Andelsboligforeninger ophgrer pr. 01-01-2023. Lov-
forslaget bygger pa en sakaldt ekspertrapportering, der afgav rapportering d. 21-12-2021.
Ingen af de 7 medlemmer af ekspertgruppen nedsat af davaerende Boligminister Kaare Dyb-
vad Bech havde den mindste formelle vurderingskompetence og ingen af dem havde vur-
deringserfaring.

Cand.merc., ejendomsmaegler og valuar Lars Wismanns hgringssvar kan traekkes pa
. o .
www.wismann-as.dk. Lovforslaget udleveres pa anmodning.

kgb - salg — vurdering - finansiering — optimering af lejekontrakter - udvikling
Vi yder vaerdiskabende radgivning i investeringsejendomme!


http://www.wismann-as.dk/

Wismann Property Consult A/S ~

www.wismann-as.dk, CVR: 28 31 27 17, Aboulevard 1, st., 1635 Kgbenhavn V, TIf..: 4088 1998
e-mail: Iw@wismann-as.dk, Lars Wismann, cand. merc. ejendomsmaegler & valuar

27. Habilitetserklaering:
Naervaerende vurdering er afgivet efter bedste evne og overbevisning, og vi kan er-
klaere, at vi ikke har nogen interesse i denne sag udover naervaerende vurderingsforret-
ning.

28. Bilag A., gode rad, mgde og hot line service:
Bilag A er vedlagt og fremsendt pa e-mail.
Wismann Property Consult A/S tilbyder tillige som en del af vores ydelse at mgde op pa
en generalforsamling et beboermgde, et bestyrelsesmgde eller lignende. Ga pa
www.wismann-as.dk og laes andelsbolighdndbogen, lees om Blackstoneindgrebet, lzes

artikel om DCF-beregninger samt vores liste over referenceejendomme tinglyst handlet.

Vi betragter Andelsboligforeningens medlemmer som vores klienter og de er tilsvarende
velkomne til at kontakte os om alt, hvad der har med denne rapport at ggre.

I. Gode rad til realkreditstrategi:

a) Ejendommen og geeldsaetningen inkl. likvider svarede pr. 30-06-2022 til kr.
8.105/m2 andelsareal eller ca. 26% af ejendommens kontante handelsvaerdi.

b) Med en gaeld pad 26% af ejendomsveerdien giver det mening med delvist afdragsfri
realkredit 1dn. Andelshaverne bgr dog huske at afdrag er en opsparing, hvor rente
og bidragsydelse er en udgift.

c) Safremt, at banken forsat forventer stigende realkreditrenter, sa bgr andelsbolig-
foreningen sige nej tak til de hyppige opkonverteringer, som bankerne tjener store
gebyrindtaegter pa. Opkonverteringer giver ingen rentebesparelser og kursgevin-
sten har andelshaverne allerede uden opkonverteringer.

d) Foreningen bgr ikke have store belgb stdende pa en ikke forrentet indlanskonto.

e) Alternativt nedbringe indestdende ved at indfgre fritagelse for boligydelse indtil, at
likviditeten er nedbragt til 3-6 maneders pengestrgmme eller fgrtidsnedbringe re-
alkreditlanene.

f) Ved optagelse af realkreditldn bgr disse veere med F5 rente og med 100%
afdragsfrihed indtil LTV Loan To Value nar ca. 40% af den beldningsvaerdi
som realkreditten bedes meddele.

g) Ved optagelse af realkreditldn bgr disse ske som F5 1&n med fuld afdragsfrihed indtil
beldningsgraden overstiger 40%, med en aktuel renteydelse pa 3,0% i rente og
0,40%-0,50% i bidrag

h) Realkreditten vil derfor muligvis meddele, en kunstig og ikke underbygget lav en
beldningsvaerdi, hvor de ikke fremlaegger deres vurderingsgrundlag, for bade at
kreeve/anbefale en vis afvikling og presse foreningen til staerkt kursfglsomme 30-
arige kontantlan, der hyppigt vil blive foresldet konverterede og saledes sikre real-
kreditten hyppige omlagningsindtaegter og ved rentefald andelsforeningen store
kurstab.

i) Foreningen bgr finansiere fremtidige istandsaettelsesarbejder ved optagelse af til-
laegsldn med 100% afdragsfrihed indtil gaelden ndr op pd 40% af ejendommens
kontante handelsvaerdi, fremfor opsparing pa en negativt forrentet indlanskonto.
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I bor anmode Nykredit, Nordea Kredit, RD eller Jyske Realkredit meddele
jer fglgende for ejendommen som den er nu samt efter den stgrst mulige
udvikling:
1) senest registrerede beldningsveerdi
2) beldningsveaerdien som beregnet efter Finanstilsynets vurderingsbe-
kendtggrelse BEK807/2022 §18 stk. 1 (afkastprincippet med referen-
ceejendomme) og §18 stk. 2 litra 5 til 75% af priserne pa tilsvarende
ejerboliger (kvadratmeterprincippet uden referencehandler).
3) hvor stor en del af beldningsvardien, der kan tilbydes med F5 1an,
4) hvor stort et 1an, der kan tilbydes med 30 ars afdragsfrihed eller hvor
lang afdragsfrihed.
Det er gkonomisk kontraproduktivt for andelshaverne at foreningen at nedbringe
realkreditgaelden til foreningen er geeldfri. Jo mere geeldfri en forening bliver jo
dyrere bliver andelskronen. Andelsprioritetsgzeld er typisk med fuldkommen varia-
bel rente og koster 3%-7% p.a. hvorimod realkreditgaeld med fast rente i 5 ar p.t.
koster 3,0% i rente og ca. 0,4% i bidragssats.

Balanceret budget og optimal boligafqgift

Boligydelsen som A/B forening bgr holdes lavest mulig, samtidig med, at der fast-
holdes et balanceret driftsbudget.

) En for hgj eller for lav boligydelse i A/B foreningen vil/kan blokere for salget af
andelsbeviser til maks. andelskrone.
En lavere boligydelse kan anvendes til at nedbringe andelshavernes private andels-
prioritetslan eller andre private og dyrere gaeldsposter.
Boligydelsen med et balanceret budget kan i forhold til 2021-2022 arsregnskabet
skulle haeves med op til 25% svarende til kr. 1.000/md. for en gns. bolig, safremt
realkreditlanene d. 28-12-2022 blev omlagt til nye 1an med 100% afdragsfrihed.
Endnu vigtigere er det at sikre, at igennem den lavere boligydelse fremmes
muligheden for at salge andelsbeviserne til hgjere andelskroner.

Maksimér andelskronen

q) Foreningen bgr vedtage en andelskrone pa det maksimale belgb ekskl. kun-

9]
u)

IV:

stige/umotiverede henszettelser/reserver.

Andelskronen kan i forhold til 2021/2022 3rsregnskabet haves med op til
38% eller ca. kr. 6.700/andelskvadratmeter.

Med den ulykkelige realkreditomlaegning i december 2022 forudsiger vi, at
det bliver vanskeligt fremover at salge andelsbeviserne til maks. andels-
krone.

En kunstig lav andelskrone ggr andelshaverne gkonomisk stavnsbandne, samt gi-
ver lange ventelister.

Andelshavere, der er modstandere af en retvisende vaerdiansaettelse og en maksi-
mal andelskrone kan forsat frit saelge deres andelsbevis lige sa billigt som de matte
gnske saleenge, at der i salget ikke indgar et gaveelement.

Ovrige anbefalinger:
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v) Er foreningen medlemmer af Andels Boligforeningernes Faellesrepraesentation bar
de udmelde sig, da ABF arbejder kontraproduktivt for andelshaverne.

w) Jeg tilbyder gerne et mgde her pa mit kontor for at drgfte jeres muligheder og evt.,
hvad I bgr beslutte mht. andelskronen.

x) Foreningen bgr selv traekke de oplysninger som valuaren anmoder om fremfor at
betale administrator, som flere ggr, pa kr. 3.750-5.000 for en ekspeditionsopgave,
der tager fa minutetter.

y) Administrators sakaldte gennemgang af valuarvurderingen safremt den sker, bgr
fglges af skriftlig rapportering, der forklarer helt praecist, hvad det er som admini-
strator har kontrolleret i valuarens vurdering, der kan retfeerdigggre et vederlag pa
f.eks. kr. 3.750. Rapporteringen bgr fremsendes til valuaren.

z) Newsec/Datea, DEAS og Vest Administration har indfgrt ekspeditionsge-
byr pa p.t. op til kr. 5.000 s3fremt, at administrator anmodes om at frem-
sende et eller flere dokumenter. Belgbet opkraeves uanset om administra-
tor udfgrer en helt igennem veaerdilgs efterprgvning af valuarens vurde-
ringsrapport. Valuarrapporten gennemgas rutinemeessigt af revisor.

V: Tilbud om refinansiering af ejendommen i det uigennemskuelige marked
for realkredit og banklan.

2)Ved handtering af refinansiering af ejendommen tilbyder jeg at gennem-
fore dette for kr. 10.000 plus moms.

29. Copyright:

Denne vurderingsforretning ma ikke uden vores skriftlige samtykke anvendes af andre
end rekvirenten, til andre formal end angivet i vurderingsformalet og ma ikke gengives
helt eller delvist uden, at der henvises til Wismann Property Consult A/S. Vurderings-
rapporten kan umiddelbart udleveres til samtlige medlemmer af andelsboligforeningen
samt potentielle kgbere af andelsbeviser.

30. Professionel ansvarsforsikring police nr. 156-76217994-30010

Cand.merc., ejendomsmaegler & valuar Lars Wismann har en professionel ansvarsfor-
sikring: Police nr. 156-76217994-30010 tegnet hos HDI Gehrling, der daekker ejen-
domsmaeglervirksomhed efter geaeldende regler L177 vedtaget af Folketinget d. 28-06-
2018.

31. Indsigelser eller forespgrgsler til indholdet i valuarrapporten:

Sa&fremt medlemmer af andelsboligforeningen, ejendomsadministrator, revisor eller an-
dre matte have indsigelser til eller forespgrgsler til indholdet i vores valuarrapport, be-
des disse rettet direkte til den ansvarlige valuar hos Wismann Property Consult A/S.

Revisorer eller administratorer, der anfaegter rigtigheden i valuarens vurde-
ringsresultat, men i gvrigt ikke har indsigelser til valuarens vurderingsmetode,
referenceejendomme og vurderingsforudsaetninger, vil med en sddan indsi-
gelse ikke vaere daekket af deres professionelle ansvarsforsikring.
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Vurdering af den kontante handelsvaerdi pad en boligejendom, der tilhgrer en
A/B forening, er underlagt regelsaettet i Andelsboliglovens §5 stk. 2 litra b, og
ma alene udfgres af en person med de formelle faglige kvalifikationer og det
er i Danmark en valuar/diplomvaluar.

En revisor eller en administrator har sdledes i reglen ingen formelle kompe-
tencer til at kunne anfagte valuarens vurderingsresultater og henvisningen til
ISA 540 eller, hvad andre valuarer vurderer til udfra et “argumentum ad po-
pulum”, ndr mange siger det samme, har de mange ngdvendigvis ikke ret, er
decideret uprofessionelt og ansvarspadragende og er ikke omfattet af revisors
eller administrators professionelle ansvarsforsikrirng.

Vi skal derfor advare imod stats. aut. revisor Jesper Buch, BDO, Jgrn Munch, Redmark
og Lars Rasmussen, Revisionsinstituttet, Anders Holmgaard Christiansen, Grant Thorn-
ton samt Cobblestone, Ejendomsadministrator, der alle er uden formelle vurderings-
kompetencer.

Vi henviser til vores hjemmeside, hvor vi har indlagt vores indbringelse af disse stats.
Aut. Revisor, der uden formel kompetence og uden en professionel ansvarsforsikring,
mener at de bedre end valuaren kan vaerdiansaette ejendommene med vurderinger efter
Andelsboliglovens §5 stk. 2 litra b.

Enhver radgiver bgr skulle kunne forklare sig og tilbyde en aben og professionel dialog
med sin klient og klientens valuar, hvilket de indbragte revisorer afviser.

Kommer andelsboligforeningen udfor tilsvarende arrogante og for andelshaverne gko-
nomisk skadende revisoradfaerd, bgr andelsboligforeningen skifte revisor.

32. Dato og underskrift:
Kgbenhavn d. 05-06-2023

Som vurderingsmand:
Wismann Property Consult A/S, underskrift er indscannet af Lars Wismann

/éé{fﬁﬂ/h/w

Lars Wismann, projektchef & direktgr,

cand.merc., ejendomsmaegler & valuar
Se i gvrigt vores hjemmeside
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