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Kzere andelshavere,

Vi er glade for at kunne prassentere jer for en opdateret gkonomiske plan, der erstatter
planen fra 2018. Den nye plan blev efterspurgt pa GF i 2023 under den fzelles brainstorm
om gnsker til foreningens udvikling. Planen er resultatet af en grundig proces, hvor
administrator, valuar, advokat og revisor alle har vaeret med til at sikre kvalitet og
klarhed.

Vi ser frem til, at i leeser med. Vi inviterer ogsa til en gennemgang og snak om planens
indhold pa@ et kommende mgde i april 2024, og selvfglgelig ogsa en kort praesentation pa
GF den 24. april 2024. Planen bestar af 2 dele. Selve planen, der er kort og kan lzseses af
alle, og et langt uddybende bilag, til de seerligt interesserede.

Vi har revideret planen, fordi foreningen har ndet langt de fleste af de mal, vi satte os i
2018. Vi er endda sluppet af med ikke blot en stor del af swaplanene, men med dem alle.
Det er dejligt. Vi har ogsa indledt afdrag pa en god del af foreningens realkreditlan. Det er
sket via velovervejede |1&8neomlaegninger, som blev godkendt pa to generalforsamlinger i
foraret 2022. Det har alt sammen fgrt til, at vi nu kan glaedes over, at foreningen ikke har
swap-lan, og at der afdrages konstruktivt pa vores realkreditgaeld.

Den nye plan er skrevet i efterdret 2023 med sma spoglige justeringer i 2024. Sa alle
begninger er fra 2023. Planen udstikker en overordnet kurs for, hvordan foreningens
gkonomi skal udvikle sig i de kommende 3r.

Og vi star et godt sted. Men samtidig har verden omkring os aendret sig og efter corona
og iseer Ruslands angreb pa Ukraine, er renterne for fgrste gang i mange ar steget
betydeligt. Selvom mange prognoser tyder pa, at renteniveauet vil falde igen, vil det vaere
hasarderet at tage det for givet. Det samme geelder for inflationen, der i de seneste ar har
naet niveauer, vi ikke har set laenge. Selvom bade renter og inflation forventes at falde
igen, er det vigtigt, at vores gkonomiske plan er sa robust, at foreningen kan tale, hvis
det ikke sker.

En del andelsforeninger oplevede i 2023 og vil i 2024 opleve store og pludselige stigninger
i boligafgiften pa bade 15 og 20 procent grundet renter og inflation. Bestyrelsen gnsker
ikke, at der sker noget tilsvarende her i foreningen. Derfor har vi indbygget et ekstra lag
af finansiel sikkerhed i planen, sa foreningen kan tale at renterne fortsat stiger lidt, uden
at vi ser ind i s@ store pludselige og voldsomme stigninger i boligafgiften de naeste ar.

Vi haber, at I vil tage godt imod dette udkast, og vi ser frem til at drgfte det med jer.

God leeselyst!

De bedste hilsner,
Anders, Bjgrn, Christina, Gertrud, Kristian og Jens
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@konomiske mal - hvor skal vi hen?
De gkonomiske mal viser, hvordan vores forenings gkonomi skal udvikle sig.

1. Vi skal have rad til, at renten stiger yderligere til 4,5 procent pa lanene med
rentetilpasning i 2027, hvor der skal fastsaettes ny rente.

2. Foreningens gkonomi skal altid veere solid.

3. Vi skal kunne tale et fald i ejendommens veerdi pa minimum 10 procent, uden at
det gar ud over andelsvaerdierne

4. Vi skal have rad til at vedligeholde og udvikle ejendommen - og herunder tilbyde
god ejendomsservice.

5. God og sikker drift og udvikling er vigtigere end stigninger i andelsvardierne.

Dette forudseetter:

e At boligafgiften stiger med 2,5 procent om aret frem til og med 2027. Det er
mindre end den nuvarende inflation, men mere end vi steg i de mange ar, hvor
inflation og renter var lavel.

e At en god del af de resterende lejelejligheder szelges i Igbet af de naeste 20 ar.

e At bunden ikke gar helt ud af boligmarkedet.

e At vi fortsat har fokus p@ gkonomistyring, Ianeoptimering og omkostningskontrol.

e At der ikke kommer betydelige tab pa grund af tomgang (fx mange
erhvervslejemal, der ikke kan udlejes).

e At service og vedligeholdelse styres effektivt, og der ikke opstar alt for mange
uforudsete omkostninger ud over, hvad der er skitseret i vedligeholdelsesplanen.

Denne plan er et budste bud. Hvis forudssetningerne andrer sig meget, ma vi ogsa andre
planen. Bemaerk ogsa, at alle beregninger er udfgrt af amatgrer, og vi tager derfor
forbehold for fejl.

Vi har udarbejdet et bilag, som uddyber tallene og scenarierne i strategien. De vigtigste
dele af bade strategien og bilaget vil blive gennemgaet pa gkonomimgdet i april 2024.

! Mange foreninger oplever i gjeblikket meget markante stigninger i boligafgiften, eks. 15-20 procent, fordi der ikke
var indbygget sikkerhed nok i budgetterne. Og renter og inflation har ramt dem hardt. Bestyrelsen gnsker ikke det
sker i AB Haabet, og derfor foreslas en polstring, sa vi ikke hopper sa markant i ydelse. Hvis / nar det viser sig, at
renterne falder til ro igen, sa kan planen justeres.
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BILAG

AB Haabets gkonomiske plan

Man kan godt forholde sig til den gkonomiske plan uden at lzese bilaget. Bilaget er til de
saerligt interesserede. Det er udtryk for bestyrelsens vurdering og geet pa gkonomi og er
ikke lgfter om en udvikling, da fremtiden kan vaere sveer at forudsige.

Der tages forbehold for fejl og mangler. De fleste tal kommer fra regnskabet for 2022 (det
vi gennemgik til den ordinzere generalforsamling i 2023). Enkelte steder er der brugt
nyere tal. Den er skrevet i efteraret 2023, og tegner en overordnet gkonomisk retning.

Der justeres derfor ikke Igbende for eks. mindre rentezendringer.

Bilaget er opbygget i fglgende afsnit:

Omverdenen lige nu og hvordan det er taenkt ind i den gkonomiske plan
Facts og antagelser om foreningens gkonomi og udvikling

Uddybning af de gkonomiske mal

Risikovurdering

opw>
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A. OMVERDENEN LIGE NU OG HVORDAN DET ER TANKT IND I DEN OKONOMISKE
PLAN

| en arraekke er boligafgiften kun steget lige omkring niveauet for inflationen. Alligevel har vi
igennem en arraekke opnaet, at foreningens driftsoverskud og mulighed for at vedligeholde
ejendommen er steget.

Nar foreningen har oplevet bedre driftsbudgetter, skyldes det en optimering af
vedligeholdelsesudgifterne og i seerdeleshed en Ipbende optimering af laneudgifterne, hvor det via
en reekke omlaegninger er lykkedes at nedbringe de arlige renter, bidrag og gebyrer. Den samlede
effekt af omlaegningerne er flere millioner kroner om aret. Desuden er der Igbende solgt
lejligheder, hvilket bade har forbedret likviditeten og har gget de arlige indtaegter og dermed
driftsresultatet. @konomien har ogsa veeret styrket af “gode tider”, hvor renterne er faldet og
forretningsklimaet for erhvervslejerne har vaeret rimeligt samtidig med, at vi i perioder har
understgttet de ramte butikker. Derfor har hensattelserne til tab ikke veeret aktiverede.

Situationen nu slutningen af 2023 er anderledes forstaet pa den made, at renterne er steget
markant. Heldigvis er hovedparten af foreningens Ian med fast rente i 30 ar, sa der ligger vi godt
og markant bedre end tidligere. Der er samtidig et stort [an pa 100 millioner, hvor renten er [3sti 5
ar (indtil forar 2027) og et mindre lan pa under 30 millioner, hvor renten er variabel. Renten pa det
"lille” 1an pa 30 millioner er pa godt et ar gaet fra minusrente til 3.9 procent ved rentetilpasningen
i 2023. Altsa fra en renteudgift inklusive bidrag pa ca. 34 tusind til en udgift pa naesten 1.1 million.
arligt pa det lan.

Set langtidsgkonomisk er inflation en fordel for os med gzeld. Forstaet pa den made, at selvom
geelden er konstant i kroner og @re, sa vil den ikke fgles sa voldsom, da inflation og Ignninger set
over tid stort set fglges ad (Ignningerne stiger faktisk normalt lidt mere). Men med det nuvaerende
rentescenarie kan man ikke med rimelighed ga ud fra, at viom 4 ar kan refinansiere lanet pa 100
millioner til den nuveerende rente, men ma ga ud fra en stigning. Et bud i den hgje ende kunne
veere en rente pa 4,5%. Efter arbejdet med den gkonomiske plan er afsluttet, er nogle prognoser
begyndt at pege p3, lavere renter, men det er fortsat meget usikkert, hvilken vej det gar. Derfor er
budgetterne sa forsigtige.
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B. FACTS OG ANTAGELSER OM FORENINGENS GKONOMI OG UDVIKLING

Kort om foreningen

AB Haabet er en af de store andelsforeninger. Der er et boligareal pa 17.655 m2, erhvervsareal pa
2.070 m2, keelderareal pa 3.370 m2 og en uudnyttet tagetage pa 2.584 m2. Ejendommen bestar
af 166 lejligheder. Heraf var der i regnskabet vedr. 2022, 29 boliglejemal tilbage inkl. Lejlighederne
med klubveerelserne. Resten er andelsboliger, 19 erhvervslejemal samt garageanlaeg med 61
garager under gardspladsen, hvoraf foreningen selv bruger de 2. Som andelshaver “ejer” man
dermed ogsa en andel af butikkerne, garagerne, kaelderrum og loftsrum. Foreningen blev i 2023
vurderet til 517 millioner kroner. Vaerdien er p.t. fastfrosset til 475 millioner. Den samlede
realkredit/bankgeeld er pa under 350 millioner kroner.

Foreningen har netop gennemfgrt en omfattende byggesag med renovering af garddaekke,
baerejern og beton til parkeringsanlaeg samt nyindrettet garden. De sidste udgifter vedr.
forbedringen betales i 2023, derfor giver det bedre mening at se pa budgetterne for 2024, nar
man vurderer foreningens drift. De viser indteegter pa ca. 24 millioner, omkostninger pa ca. 19,5
millioner, samt afdrag pa realkredit pa ca. 2.4 millioner. Altsa i alt udgifter pa 22 millioner kroner
inklusive afdrag pa geeld. Siden budgettet blev udarbejdet, er renterne steget pa det lille Ian, og
derfor forventes stadig overskud, men mindre end budgetteret. Det overskud opspares i
foreningen til fremtidige anlaegsudgifter og som buffer til rentestigninger mv.

Ejendommens stand: Ejendommen er generelt i god stand og den er Igftet markant de
seneste ar med nye opgange, et totalrenoveret parkeringsanleeg og garddsekke, samt
indretning af en ny gren gard. Hovedparten af de forbedringer er finansieret via
foreningens Igbende drift. Den gode stand aendrer dog ikke ved, at vores smukke ejendom
er 110 ar gammel, sa der er altid noget, der skal skiftes eller vedligeholdes. Og der er
ogsa massive gnsker til yderligere forbedringer. Herunder paenere bagtrapper, altaner
(der dog finansierer sig selv), faldstammer, nye rgr, gnsker om yderligere sikring imod
stigende vandstand osv. Se vedligeholdelsesplanen pa foreningens hjemmeside. Det bade
mest ansvarlige - og det vi fornemmer er gnsket hos andelshaverne - er, at der sker en
lgbende forbedring og vedligehold, s3 ejendommen bliver endnu mere attraktiv bade at bo
i og at flytte ind i.

Valuarvurdering: Ejendomsvaerdien er pa 517 millioner kroner. Foreningen har dog
fastfrosset vaerdien i forhold til beregning af andelskronen til 475 millioner kroner. Det
betyder, at veerdien ikke kan falde til under 475 millioner kroner, hvilket beskytter
andelskronen. Ud over det er der en buffer mellem de 475 og 517 millioner, der ogsa
beskytter foreningen hvis ejendomsmarkedet i fremtiden oplever nedgang. Laes mere i Ad. 3.
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L3n

Lanetype Hovedstol Fast Ydelse 1. ar Heraf Rente
ved rente afdrag 1. ar
oprettelse

Kontantlan med afdrag | 112.450.000 30 ar 6.253.530 [ 2.319.437 3.1

Obligationslan 100.000.000 30 ar 3.920.000 0 3.5

afdragsfrit 10 ar

Rentetilpasning 100.000.000 5ar 2.040.682 0 1.62

afdragsfrit 10 ar

Rentetilpasningslan 28.928.000 0 | Varierer efter 0 | Variabelt

afdragsfrit i 10 ar rente (seneste
3,90%)

Ialt 341.378.000

Tabellen viser geeld og renter pa optagelsestidspunktet i foraret 2022. Da der afdrages pa
det ene 1an, er geelden faldet til 338.056.348 kroner 1 november 2023 (uden
kurskorrektioner) Dertil en kassekredit med en kreditramme pa 6 millioner kroner.
Bemaerk at selvom det ene obligationslan uden afdrag har fast rente i 30 ar, sa betales
der ikke afdrag. Det betyder, at det formentlig skal refinansieres senest ved udlgb af den
afdragsfri periode. Og dermed have ny rente.

Kontantlanets restgaeld ved arets udgang udvikler sig som falger:

2022 110.9 millioner

2027 98,3 millioner

2032 83.6 millioner

2037 62.7 millioner

2042 42 millioner

2047 17.8 millioner

2051 tilbagebetalt helt i fgrste kvartal.

Skal der afdrages yderligere p8 gaelden?

Foreningen er vurderet til 517 millioner kroner. Det skal ses i forhold til en realkreditgeeld
pa under 350 millioner. Den del af realkreditgaelden, der ikke afdrages pa, udggr ca. 230
millioner kroner, eller er sagt pa en anden made omkring 44 procent af ejendommens
veerdi. P8 den baggrund vurderer bestyrelsen ikke, at der er grund til at afdrage
systematisk pa den del af geelden, heller ikke nar den afdragsfri periode pa nogle af
|&nene udlgber om 8,5 &r. Foreningen monitorerer hele tiden kurser og I&nog har Igbende
omlagt 1an, nar det kunne betale sig. Det agter vi fortsat at ggre, sa det er temmelig
sandsynligt, at Ianene omlaegges for den afdragsfri periode udlgber.

Moderniseringstillaegget udfases frem til ultimo 2026

De moderniserede andelsboliger betaler et moderniseringstillaeg. Det er aftalt, at
moderniseringstillaegget skal falde Igbende. I 2026 (ultimo) vil moderniseringstillaegget
veere pa nul kroner. Til den tid vil en moderniseret og en “"gammel” lejlighed koste det
samme pr. kvadratmeter i boligafgift. Det betyder, at vores indtsegt pa@ moderniseringen
falder med ca. 100.000 kroner hvert ar.

Det betyder, at hvis boligafgiften og gvrige indtaegter ikke stiger, s& bliver vi hvert ar
100.000 kroner fattigere.
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For at modvirke dette samt fglge med inflationen og de hgjere renter stiger boligafgiften
med 2,5 pct. om aret de naeste ar. Boligafgiften giver lige nu omkring 17 millioner kroner i
indtaegt om aret. De 2,5 procent giver altsa en ekstra indtaegt pd 425.000 kroner om aret.

Hvad betyder det? Kroner

Boligafgiften stiger med 2,5 pct. Det giver hvert ar 425.000
Moderniseringstillaegget falder hvert ar med 100.000
Arlig ekstra indtaegt 325.000

Hvis vi fortsat regner med en stigning pa 2,5 pct. i boligafgiften baseret pa det nuvaerende
antal andelsboliger, ser regnestykkerne efter 2026 langt bedre ud. Hvert 3. &r vil der
derefter, alt andet lige med nuveerende antal andelsboliger, vaere omkring 1.3 million
yderligere i budgettet.

Salg af lejligheder

Der er i arsrapporten for 2022 29 lejelejligheder tilbage. De naeste 10-20 &r ma der
forventes en del salg af lejelejligheder, da de ikke genudlejes. Hver gang der szelges en
lejelejlighed, kommer der penge i kassen. Det har ikke umiddelbart indflydelse pa
andelskronen, men det pynter pa regnskabet og hjselper pa likviditeten og pa driften samt
pa muligheden for finansiering af kgb af andelsboliger. Man kan geette pa, at der kommer
10 salg frem til 2030. Vi har i beregningen her i afsnittet gaet ud fra, at den nuvaerende
andelskrone er pa 6.900 pr. kvadratmeter og at gaelden falder plus, at foreningen har
driftsoverskud svarende til en stigning i andelskronen p& 2,5 % gennemsnitligt hvert ar.
Der er ikke medregnet yderligere stigninger i veerdi pa ejendommen, men det vil der
formentlig veere.

Likviditet ved salg af lejelejligheder

Ekstra likviditet ved salg af lejelejligheder Millioner
kroner

10 salg af gennemsnitlig 0,8 million 8

Samlet akkumuleret effekt pa likviditeten 8

Bedre arlig drift ved salg af 10 lejligheder \ Tusinde kroner

Boligafgift i stedet for leje (runde tal) 500

Sparede renter/bidrag, da geaelden falder, nar der szelges 200

lejligheder

Samlet effekt pa driften 700
Veaerdistigning

Troen pa veerdistigninger har karakter af fugle pa taget. Iszer pa kort sigt. Men maske er
det meget rimeligt at gaette pa, at ejendomsmarkedet set over de naeste 30 &r udvikler
sig med 2 procent arligt (ikke korrigeret for inflation). Altsa groft sagt, at ejendommens
veerdi udvikler sig omkring inflationen. Stigningen pa 2 procent er et forsigtigt og ikke
forpligtende skgn fra foreningens valuar.

Vores ejendom var i regnskabet for 2016 sat til en veerdi pa 418 millioner kroner. Det er
den veerdi, der var med i den gkonomiske plan fra 2018. Nu er ejendommen vurderet til
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517 millioner kroner. Den er altsd steget langt mere end fremskrivningerne fra 2018
indikerede. Stigningen er IKKE noget man kan forvente ar for ar. Der kan komme kraftige
stigninger og fald, som vi har set flere gange. Men en gennemsnitlig vaekst pa 2 procent
er et rimeligt estimat pa, hvordan det vil se ud set over en lang periode. Hvis
ejendommen set over tid stiger med 2 pct. pr. ar, bliver ejendommen gennemsnitlig set
ca. 10 millioner kroner mere veerd om aret. Hvis det gar sadan, vil andelskronen ogsa
kunne stige.

Ingen ved, hvor vi er pd kurven, altsa om stigningen pa 2 procent skal udregnes ud fra
tallene fra 2018 eller om der skal fremskrives ud fra 2022 tal. Der ggres igen opmaerksom
pa, at ejendommen har benyttet muligheden for at I8se vaerdien af ejendommen pa de
475 millioner kroner. Mens lasningen eksisterer, kan ejendommen ikke umiddelbart falde
til under 475 millioner, men andelsvardien fglger heller ikke med markedet op. Bemeerk
at banker godt kan vurdere ud fra en lavere vurdering en 475 millioner, selvom veaerdien
er fastfrosset.

O

Veardiudvikling - 2016 base og 2023 base
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Grafen viser hvilken forskel det gar, om veerdien fremskrives ud fra den nuveerende veerdi
eller man hopper tidligere ind p8 kurven.

Bidragssatser

Banken kan sendre den nuveerende bidragssats pa 0,42 procent. Vi kan som modtraek
skifte bank eller tage debatten med banken, hvad vi har gode erfaringer med.

Med omkring 300 millioner i realkreditgaeld har selv sma aendringer stor betydning.

0,1 procentpoint i eendring pa bidraget svarer til 300.000 kroner arligt. S& en stigning pa
eksempelvis en halv procent ville koste os 1,5 millioner kroner om aret.
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Samlet effekt pd egenkapitalen ud fra alle estimaterne

Egenkapital er forskellen mellem ejendommens vardi og foreningens samlede nettogeaeld.
Egenkapitalen og ejendommens friveerdi er dermed taet pa ens.

Egenkapitalens stgrrelse er vigtig, nar andelsvaerdierne skal fastseettes.

Det er helt umuligt pa troveaerdig vis at estimere udviklingen set over kort tid. Men et
estimat over udviklingen set over en arraekke kunne se ud som fglgende:

Forventninger til gennemsnitlig arlig udviklingen i friveerdi Mio kroner
Der afdrages 2.3 millioner pa realkreditgeelden hvert ar. Efterhanden, | 2.3
som lanet bliver mindre, stiger afdraget.

Driftsoverskuddet afhaenger markant af renteniveauet og af hvilke 1.5
forbedringer, der gennemfgres pa ejendommen. Men set over tid bgr
en forening af vores stgrrelse have et driftsoverskud pa minimum 1.5
million.

I ALT 3.8 millioner 3.8

Dermed kan der forventes en stigning pa knap 4 millioner arligt set over tid. Det kan dog
pavirkes, af et gget renteniveau.

Dertil kommer de langsigtede veerdistigninger, som det vil veere userigst at forvente ar for
ar, men som vil vaere der set over den lange periode. Set over en periode pa fx 30 ar vil
det vaere rimeligt at antage, at vaerdien i kroner vokser med 2 procent om aret. Altsa
gennemsnitlig med omkring 10 millioner kroner arligt, uden at det pa nogen made er
noget man kan forvente ar for ar.

I gjeblikket er der en kursgevinst pa lanene, der giver en kunstig hgj friveerdi, som
foreningen ikke har aktiveret i andelsvaerdierne. De star p.t. som en del af reserven. De
vaerdier forventes at forsvinde over tid, og bgr ikke bruges til at gge andelsveerdien.

C. UDDYBNING AF VORES @KONOMISKE MAL OG HVORDAN DE SKAL NAS

Fgrst gentages de gkonomiske mal, derefter uddybes hvert punkt:

1. Der skal vaere rad til, at renten stiger yderligere til 4,5 procent pa |&nene med
rentetilpasning i 2027, hvor der skal refinansieres.

2. Foreningens gkonomi skal altid veere solid.

3. Vi skal kunne tale et fald i ejendommens veerdi pa minimum 10 procent, uden at det
gar ud over andelsveerdierne

4. Vi skal hele tiden have rad til at vedligeholde, forbedre og udvikle ejendommen og til
god ejendomsservice.

5. God og sikker drift og udvikling vaegtes hgjere end stigninger i andelsvaerdierne.

www.abhaabet.dk BILAG @®KONOMISK PLAN SIDE 7



http://www.abhaabet.dk/

AB HAABET

Ad 1. Der skal veere r&d til, at renten stiger yderligere til 4.5 procent p§ I8nene med
rentetilpasning i 2027, hvor der skal refinansieres.

Hovedparten af foreningens 1an har fast rente i 30 &r. De er ikke fglsomme over for
renteudsving. De to 1&n, der pavirkes af udsving i renten, er p& 100 millioner med
rentetilpasning hvert 5. ar. Det skal naeste gang rentetilpasses i 2027. Og det relativt lille
I1&n pa 29 millioner kroner, der Igbende rentetilpasses. Renten pa den type lan er for andet
halvar 2023 steget til ca. 3,9 procent. Efter redaktionens afslutning tyder flere prognoser
pa, at renteniveauet har toppet her i slutningen af 2023, og vil falde tilbage til et mere
naturligt leje igen, men rentemarkederne er uforudsigelige. Foreningen bgr derfor veere
robust nok til, at vi kan holde til at veere i et hgjere rentescenarie. Det er ikke det mest
sandsynlige scenarie, men foreningen skal kunne opsuge endnu en rentestigning uden, at
det pavirker vores evne til at vedligeholde og udvikle foreningen. Vi har i planen forudsat,
at vi er klar til at betale 4,5 procent i rente pa de Ian.

Vores rente pa F5 lanet er pt. 13st til 1.6 procent. Det skal refinansieres i 2027. Hvis vi
skulle omlaegge i skrivende stund november 2023 ville det blive til ca. 3,5 procent. Hvilket
i runde tal vil gge den arlige ydelse med 2 millioner kroner, hvis det skulle refinansieres
nu. Og hvis renten skulle stige til 4.5 procent, vil ydelsen stige med 3 millioner kroner.

Renten pa det “lille” 1an pa 29 millioner var negativ, da det blev indgdet i 2022. Der er
ydelsen i runde tal steget 1 million p.t. Og vil yderligere stige med 400.000, hvis renten
fortseetter op til 4,5 procent.

Hvis man ser pa foreningens likviditetsbudget fra seneste regnskabsar, er der lavet en
prognose, der i fremskrevet form viser, at vi i 2027 netop kan betale formentlig over 3
millioner mere end pa nuvaerende tidspunkt uden yderligere stigninger i boligafgiften.

Ad 2. Foreningens gkonomi skal altid vaere solid

Egentlig forklarer malet sig selv. Sa stor en forening bgr altid have fokus pa en solid
gkonomi, sa den er rustet til udsving i rente, vilkar og til ikke forudsete udgifter.
Foreningen blev stiftet i en hard tid, og har siden udviklet gkonomien, sa foreningen er sa
robust som muligt. Det har vi haft god gavn af flere gange, fx da det viste sig, at beton og
afstivning i garddaekket var i sa darlig forfatning, at det gjeblikkelig skulle udbedres for et
betragteligt belgb, hvilket kunne gennemfgres, uden en pludselig stigning i boligafgiften.
Den type fleksibilitet bgr foreningen altid tilstraebe.

Ad 3 VI SKAL KUNNE TALE ET FALD I EJENDOMMENS VZARDI PA MINIMUM 10
PROCENT UDEN, AT DET GAR UD OVER ANDELSV/ARDIERNE

Foreningen har 3 slags buffer. A. Den fastfrosne valuarvurdering set i forhold til
markedsveardien. B. Kursreserven og C: den reelle reserve. De tre buffertyper uddybes
nedenfor.

A: fastfrosset valuarvurdering set i forhold til markedsveerdien

Ejendommen er vurderet til 517 millioner kroner af valuaren. Men foreningen har ved
udregningen af andelsvaerdierne valgt at fastfryse vaerdien af ejendommen til 475
millioner kroner. Det blev muligt som fglge af et lovindgreb imod darlige ejere i
udlejningsejendomme. Fastfrysningen betyder, at vi stadig lovligt kan szette den
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maksimale pris pa andelslejlighederne ud fra en veerdi p& 475 millioner kroner, ogsa
selvom en kommende valuarvurdering matte blive lavere end 475 millioner.
Fastfrysningen er dermed en form for sikkerhedsnet under vores vaerdi. Hvis vi hopper ud
af fastfrysningen, forsvinder det sikkerhedsnet for altid. Det er samtidig V|gt|gt at forsta,
at pengeinstitutter stadig kan ssette vaerdien lavere end fastfrysningen, nar de
gennemfgrer en kreditvurdering.

B: Kursreserve

Dette er en form for tryllepenge, man ikke kan regne med. De forsvinder helt automatisk,
i samme sekund renten falder eller ndr 18nene naermer sig ny rentefastseaettelse eller
udlgb. Det skyldes, at det belgb der, star i arsrapporten er den pagaeldende kursvaerdi ved
regnskabstidspunktet, og ikke det faktiske l1anebelgb. Forskellen mellem de to belgb er
310 millioner i kursveaerdi af gaelden, mens den faktiske restgaeld er 337.5 millioner.
Dermed er der 27.5 millioner i kursreserve i regnskabet for 2022. De penge vil det veere
lovligt at medregne i andelsveerdien, men det vil vaere ganske uansvarligt, da veerdien
forsvinder igen, med mindre vi indfrier Ianene. Derfor har vi ikke brugt den kursreserve til
at forgge andelsvaerdierne, men de indgar som en del af reserverne. Bestyrelsen
overvejer, at andre regnskabsnoterne fra 2024 (GF 2025), sa |&nene er til nominel veerdi
og ikke kursveerdi.

C: Hensat til forbedringer og store uforudsete vedligeholdelsesopgaver
Dette er en reserve til vaerdiregulering og store vedligeholdelsesopgaver, sdsom
bagtrapper, faldstammer, rgrfgring osv.
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Figur over gald, reserver og frivaerdi

Figuren gennemgas pa gkonomimgde og GF.

42 millioner (forskellen mellem den frosne veerdi pa 475 mio og Verdi over de 475
valuarvurderingen pa 517 millioner). mio

Reserver = Friveerdi, der ikke er indregnet i andelsveerdien

Frivaerdi der er indregnet i andelsveerdien

Vores reelle
friveerdi indenfor
fastfrysningen.

6 millioner kassekredit (svinger)

27,5 millioner i midlertidig kursgevinst — men reelt gaeld

Den geeld, man

b@r regne med

343 millioner
310 millioner kursveaerdi pa realkreditten i regnskabet

Figuren gennemgas pa gkonomimgdet.

Hvorfor er friveerdien ikke hgjere?

Nogle andelshavere har spurgt, hvorfor frivaerdien indenfor fastfrysningen ikke er endnu
stgrre, ndr vi ikke laeangere har SWAP, som tidligere trak ned og som ville komme pa
egenkapitalen indenfor en drraekke. Forklaringen p& det er primaert, at foreningen har
finansieret en omfattende renovering af parkeringsanlaeg, betondzk, aflgb og lavet en flot
ny gard med helt ny indretning, grenne tiltag og nye legeredskaber. Det har samlet kostet
i omegnen af 29 millioner kroner, som ellers ville vaere en del af frivaerdien - dette var
stort set overskud fra driften, som var hensat til reserver. Med andre ord havde det ikke
veeret for det, havde den individuelle andelsvaerdi gennemsnitlig og alt andet lige kunne
seettes omkring 200.000 kroner hgjere.

Hvad sker der med den juridiske maksimalpris p§ andelsboligerne ved et prisfald?

S leenge vi er indenfor fastfrysningen, sker der ikke noget med den juridiske
maksimalpris pa en andelsbolig. Men det er vigtigt at forstd, at hvis vi hopper ud af
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beskyttelsen via fastfrysningen, sa betyder et prisfald pa udlejningsejendomme pa fx 25
procent ikke, at andelsveerdierne falder med 25 procent. De falder med langt mere, da et
fald pa 25 procent i den samlede veerdi af ejendommen, betyder at frivaerdien falder med
langt mere end 25 procent. Derfor er fastfrysningen en god idé for foreningen pa
nuvaerende tidspunkt.

Bemeerk at under finanskrisen faldt de reelle boligveerdier med naesten 30 procent over en
periode pa 5 ar og det er ikke laengere end ca. et ar siden, at man forventede et fald i
boligpriserne pad 20 procent. Det skete ikke, men der er pa ingen made garanti for, at
boligpriserne ikke kan falde betydeligt over kort tid. Bestyrelsen er umiddelbart af den
holdning, at der skal en betydelig gevinst i vaerdi til, for at foreningen skal overveje at ga
ud af fastfrysningen af veerdien. Og det bgr minimum veere, sa foreningen kan tale at
falde med 10 procent i veerdi, fér den gar ud af fastfrysningen.

Hvis vi ikke var beskyttet af fastfrysningen sa det sddan ud ved prisfald.

Prisfald i | Prisfald Frivaerdi ud fra Gennemesnitlig Gennemsnitlig
% millioner restgeeld lejlighed teoretisk lejlighed hvis der
kroner maksimalveerdi i mio er 5 procent i
(138 lejligheder) buffer (det
gennemsnitlige pa
andelsbolig-
foreninger er 8
procent)
0 0 173 1,25 1,07
5 26 147 1,07 0,88
10 51,7 121 0,88 0,69
15 77,5 95 0,69 0,5
20 103,5 69 0,5 0,3
25 129 43 0,3 0,12
30 155 17 0,1 -0,06

Hvorn8r skal foreningen treede ud af vaerdifastfrysningen p§ 475

Det er en balance. Som det fremgar af tabellen ovenfor, er frivaerdien stort set vaek, hvis
ejendommen falder 30 procent, hvilket taler for, at der skal vaere en betragtelig buffer fgr
man forlader fastfrysningen. Men samtidig er det sadan, at hvis eksempelvis ejendommen
pa et tidspunkt vurderes til fx 600 millioner kroner, sa bliver forskellen mellem den reelle
veerdi og den fastfrossede veerdi sa stor, at det frister med penge under bordet. Sa pa et
eller andet tidspunkt, giver fastfrysningen ikke sa meget mening mere. Bestyrelsen er af
den holdning, at det er svaert at seette et helt praecist belgb for, hvornar det punkt er
naet, da det eksempelvis ogsa vil afhaenge af prognoserne. Hvis majoriteten af prognoser
eks. siger, at gkonomien pa ejer- og udlejningsejendomme star foran et massivt fald, sa
skal der maske et stgrre belgb til, for at foreningen bgr ga ud af fastfrysningen, end i
gkonomisk fredstid. Bestyrelsen finder, at forslaget om, at man minimum skal kunne tale
et fald pd 10 procent i vaerdien, uden at det gar ud over andelsveerdierne er et absolut
minimum, og et godt pejlemaerke for, hvornar man kan drgfte det.
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Ad 4 Vi skal hele tiden have rad til at vedligeholde, forbedre og udvikle
ejendommen og til god ejendomsservice.

Da foreningen overtog ejendommen, var der et vedligeholdelsesefterslaeb. Og de fgrste ar
efter stiftelsen, inden der var ndet en konsolidering, var der ikke rad til hverken at udvikle
ejendommen eller til andet end det allermest ngdvendige vedligeholdelse. Pa det
tidspunkt kunne det ikke vaere anderledes, men der er bred enighed i foreningen om, at
der skal passes pa vores smukke gamle ejendom. Her skal vaere godt at bo og leve og vi
skal passe pa vores fzelles vaerdi.

Derfor har foreningen et vedligeholdelsesbudget pa godt over 2 millioner kroner, og der er
inspektgr- og viceveertservice. Ligeledes laegges vaegt pa, at der ud over normalt
vedligehold ogsa sker forbedringer af ejendommen - og at der er rad til uforudsete
udgifter.

Ad 5: God og sikker drift og udvikling er vigtigere end hurtige stigninger i
andelsveaerdierne

I perioder med store udsving i renterne pa rentemarkederne, og med fastforrentede 1an,
som foreningen har lige nu, kan man spekulere i at tjene penge pa konverteringer.
Eksempelvis kunne der ved arsskiftet (2022-2023) ved en samlet konvertering tjenes ca.
27 millioner ved at laegge 1&n om. En omlaegning der kunne ga direkte pa
andelsveerdierne. Til gengeeld ville det koste sa meget pa afdragsdelen, at gkonomien ville
blive markant presset. Hvis man var sikker pa, at renten snart bliver lav igen, ville det
veere en god ide. Men hvis renten ikke falder kraftigt igen, vil det efter en arreekke veere
en temmelig darlig forretning.

Derfor laves kun optimeringer af en mindre del af I3neportefgljen, og kun hvis det kan
ggres uden at risikere foreningens langsigtede gkonomi. Kort sagt er hurtige stigninger i
andelsvaerdierne ved kursgevinster mest til gavn for andelshavere, der flytter, mens dem
der bliver boende tager risikoen.

Derfor lsegges mere vaegt pa en stabil formueopbygning via afdrag pa geeld og ved
lsbende at forbedre ejendommen, sa den reelt bliver mere vaerd.
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D. RISIKOVURDERING
Listen over mulige problemer er ikke komplet. Men her er noget af det vigtigste.

Der kan komme store andringer i markedet for udlejningsboliger eller reglerne for
andelsboliger

Hvis markedet omkring os aendrer sig markant, kan vores forhold ogsa sendres.
Eksempelvis nye regler for udlejningsboliger, et markant prisfald, eller nye "meerkelige”
regler pa andelsboligmarkedet.

Markante aendringer i betalingsevnen hos de erhvervsdrivende

Der er en del erhverv i ejendommen. Hvis de far det rigtig sveert, vil det smitte af pa
driften. I langt de fleste scenarier vil det veere irriterende, men ikke dybt problematisk.
Men hvis der ogsa er en hgj rente, kan det blive til et reelt problem.

Kraftig rentestigning

Hvis vi fglger planen, er vi robuste overfor renter plus bidrag pa op til 5 procent. Hvis
renten stiger mere end det, vil bade vores forening og resten af boligmarkedet fa
problemer. Myndighederne og bankerne vil formentlig ggre rigtig meget for at det ikke
sker, men en omfattende gkonomisk krise kan fa det til at ske.

/Endringer i fradrag/tilleg til renterne

Der kan komme @ndringer i tillaeg/fradrag til renterne og bidragssatsen kan andres. Der
skal store aendringer til helt at gdelaegge det overordnede billede, men det kan skubbe til
det.

Hvis faerre har egen bil

Det er et stykke ude i fremtiden, og er i modsaetning til den nuvaerende udvikling, men
nogle prognoser tyder pa, at selvkgrende biler pa sigt vil fgre til, at faerre har egen bil,
men at man i stedet har bil “on demand”. Det kan pavirke brugen af parkeringsanlaegget.
Indtaegten pa parkeringsanlaegget er dog af en sddan stgrrelse, at det ikke i sig selv
veelter foreningens gkonomi, men det er en reel faktor, vi maske senere skal forholde os
til.

/Endring i skat og afgift

Vi har modtaget de forelgbige skgn over grundvaerdierne. Der er vores grund forelgbig sat
til en vaerdi pa ca. en halv milliard. Hvilket foreningens advokat er ved at klage over.
Alligevel ma det konstateres, at der er risiko for, at de nye grundveerdier som fglger af det
nye offentlige vurderingssystem for erhvervsejendomme vil fgre til en hgjere grundskyld.
Hvis det sker ud fra nuvaerende melding fra vurderingssystemet, skal stigningen indfases.
Og det vil koste foreningen ca. 100.000 kroner ekstra hvert ar i en leengere arraekke.
Altsa forste ar 100.000. Andet ar 200.000 osv. Det kan foreningen godt holde til, men det
er samtidig en gkonomisk bet, hvis det sker.
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