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Eormal Vurderingen har til formal at fastsaette en veerdi for ovennaevnte ejendom som
grundlag for opggrelse af foreningens formue i forbindelse med regnskabsafleeg-
gelse.
Neerveerende vurdering er en genvurdering af tidligere vurdering udarbejdet den
31.12.2021 af den ansvarlige valuar Stig Plon Kjeldsen, Nordicals Kgbenhavn A/S.
Rekvirent Steffen Boesdal
Boligexperten Administration A/S
Vesterbrogade 12
1620 Kgbenhavn V
Adkomsthaver A/B Bergthora

CVR.nr. 18 49 73 87

Vurderingstema

Vurderingstemaet er at ansla ejendommens skgnnede kontante markedsveerdi
som udlejningsejendom ved en overdragelse mellem andelsboligforeningen og
investor i overensstemmelse med Lov om andelsboligforeninger og andre bo-
ligfeellesskaber § 5, stk. 2, litra b.

Ved den kontante markedsveerdi forstas det kontantbelgb som en ejendom
skannes at kunne seelges til i en handel mellem en villig keber og en villig seel-
ger i en armslaengdetransaktion, efter passende markedsfgring, og hvor par-
terne har handlet kyndigt, fornuftigt og uden tvang.

Ejendommens lejegrundlag er beregnet ud fra at alle eiendommens nuveerende
andelshavere overgar som lejere pa vilkar jf. boligregulerings- og lejelovens
regler. | forhold til depositum og forudbetalt leje er det forudsat, at der vedrg-
rende andelshavernes overgang til lejere ikke indbetales depositum og forud-
betalt leje, hvilket ligeledes ej heller er bogfart i foreningens regnskab som
geeldspost. Det forudseettes endvidere, at lejerne selv har den indvendige ved-
ligeholdelsesforpligtigelse, og der er saledes ikke afsat belgb til LL § 117 i ejen-
dommens driftsregnskab.

Seerligt skal det i gvrigt iagttages:

vurderingen skal ikke omfatte en detaljeret beskrivelse af eiendommen og dens
indhold, men alene en beskrivelse i hovedtreek pa grundlag af den besigtigede
del af eiendommen,

vurderingen skal ikke omfatte en teknisk bygningsgennemgang, men alene et
skan over eventuelle vedligeholdelsesefterslaeb.

Dokumentations-
omfang

Vi har modtaget/indhentet falgende dokumenter:

BBR-meddelelse af 12.12.2022

Tingbogsattest af 12.12.2022

Ejendomsvurdering 2020

Ejendomsvurdering pr. 01.04.1973

Kgbenhavn Kommuneplan 2019, ramme-id: R19.B.10.64
Jordforureningsattest af 12.12.2022
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- Udskrift fra kulturarv.dk af 12.12.2022

- Save-undersggelse af 04.03.1992 med bevaringsmaessig vaerdi 3
- Energimeerke af 18.06.2014

- Lejeliste 2022

- Referat generalforsamling 2022

- Arsrapport 2021

- Bilag vedr. udskiftning af bagtrappedgre

Forudsaetninger

Til grund for udfgrelsen af neerveerende vurdering anvendes fglgende forudsaetnin-
ger:

- at indholdet af tinglyste ikke gennemgaede deklarationer mv. ikke pavirker
ejendommens rentabilitet eller anvendelse vaesentligt, - herunder at der ikke
pahviler ejendommen rettigheder eller byrder, som ikke er oplyst,

- at der ikke pa ejendommen er uopfyldte krav eller pabud fra det offentlige eller
private vedrgrende ejendommen,

- at der ikke pa ejendommen er uoplyst geeld, og at der ikke er udfgrt arbejder
eller afsagt kendelser, for hvilke udgifterne senere vil blive palagt eiendommen,

- atden nuveerende anvendelse af arealerne er lovlig,
- at bygninger og installationer er intakte og lovligt opfart og indrettet,

- at en teknikergennemgang ikke peger pa nadvendigheden af, at der er behov
for ekstraordinaere vedligeholdelses- eller forbedringsarbejder — udover de al-
lerede skagnnede,

- atder ved ejerskifte kan tegnes seedvanlig bygningsforsikring - uden yderligere
forbehold og til normal preemie,

- at der ikke er foretaget nedgravning af kemikalier eller i det hele taget udfart
aktiviteter, der har gget risikoen for forurening af miljget,

- at der ikke er afsagt kendelser, eller vedtaget betalingsvedtaegter vedrgrende
anleegs- og/eller vedligeholdsarbejder, hvoraf der senere péaleegges ejendom-
men udgifter,

- atmodtagne dokumenter listet under dokumentationsomfang, danner grundlag
for neerveerende vurdering.

Seerlige Forudseetninger

Til grund for udfarelsen af naerveerende vurdering anvendes faglgende seerlige for-
udsaetninger i overensstemmelse med branchenormen for vurdering af andelsbo-
ligforeningers ejendomme i henhold til andelsboliglovens § 5, stk. 2, litra b:

- at alle andelshavere med brugsret til en boligenhed i ejiendommen fortsaetter
som lejere pa seedvanlige vilkar, jf. dog saerlig forudsaetning omkring et bebo-
elseslejemal til fri disposition nedenfor,

- at ejendommen indeholder ét gennemsnitslejemal til beboelse, som er til fri
disposition for investor,

- atinvestor kan opkraeve leje for en forbedring som andelsboligforeningen eller
en tidligere ejer har udfart p& ejendommen eller som er overgaet til ejer fra en
tidligere lejer eller andelshaver, hvis forbedringen efter sin art er lejebaerende
iht. lejelovgivningen,
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- atinvestor ikke kan opkreeve leje for en individuel forbedring, som den enkelte
andelshaver har udfart eller overtaget fra en tidligere andelshaver, uanset om
forbedringen efter sin art er lejebaerende iht. Lejelovgivningen.

Arealer Grundareal, matr.nr. 180, Amagerbros Kvarter, Kgbenhavn 5.144 m?
heraf vej 0 m2
Ifglge tingbogsattest af 12.12.2022
Bebygget areal 3.262 m2
Antal etager 6
Bygningsarealer (ekskl. kaelder) 19.558 m?
Boligarealer i alt 19.774 m?
Erhvervsarealer i alt 169 m?
Udnyttet areal af tagetage i alt 568 m?2
Samlet keelderareal 3.262 m?
Ifalge BBR-meddelelse af 12.12.2022

Tingbogen Pa grundlag af den elektroniske tingbogsattest af 12.12.2022 skgnnes ejendom-
men ikke at veere belastet af byrder eller rettigheder, som veesentligt pavirker ejen-
dommens prissaetning eller omseettelighed.

Planforhold Ejendommen er omfattet af Kgbenhavn Kommuneplan 2021, ramme-id: Ramme

id. R19.B.10.64.
Der er ikke udarbejdet lokalplan for omradet.

Ejendommen er beliggende i et omrade, der er udlagt til etageboliger.

Energimeerke

Ejendommen er omfattet af Lov om fremme af energibesparelser i bygninger.

Gyldigt energimeerke foreligger af 18.06.2014 med energiklassifikation C.

Besigtigelse

Udvendig besigtigelse af ejendommen blev foretaget torsdag den 15.12.2022 af
Frederik Just-Asmussen, Nordicals Kgbenhavn A/S.

Til stede ved besigtigelsen var varmemester, Storm, der fremviste ejendommen og
besvarede spgrgsmal.

Beskrivelse af ejendom-
men

Beliggenhed

Ejendommen har en god og central beliggenhed teet pa Islands Brygge. Omradet
rummer et udvalg af indkabsmuligheder, herunder supermarkeder, restauranter og
caféer. Ejendommen er desuden beliggende teet pd Kgbenhavn by samt flere
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grenne, rekreative omrader som Amager Feelled og Stadsgraven samt den popu-
leere Islandsbrygge havnefront. Der er nem adgang til offentlig transport via Islands
Brygge metrostation.

Bygning

Bygningen er en boligejendom fra 1913, opfart i 6 etager, hvortil kommer naesten
fuld keelder. Bygningen fremstar med rade mursten mod de omkringliggende gader
og gule mursten mod garden. Vinduerne er dannebrogsvinduer med granne spros-
ser og termoruder. Der er etableret karnapper pé alle fire facader, ligesom der er
monteret enkelte altaner. Flere lejligheder pa 5. sal er udvidet opad ved inddragelse
af loftrum til beboelse, der er forbundet via indvendig trappe, og enkelte lejligheder
har ogsa etableret tilhgrende privat tagterrasse. Taget er et mansardtag belagt med
rade teglsten. Der er etableret zinkbekleede kvistvinduer pa tagetagen. Der er mon-
teret dartelefon pa hoveddgrene. Bygningens centralvarmeanlzeg er tilsluttet den
kommunale fiernvarmeforsyning. Mod garden er ejendommens facade pudset i en
lysebrun nuance.

Keelder
Keelderen er disponeret med pulterrum, 3 cykelkaeldre, barnevognsrum, fyrrum, og
gardtoilet. Der er yderligere et antal disponible rum.

Loftsrum
Loftsrummet er disponeret med pulterrum og tarrerum, hvor lejlighederne pa 5. sal
ikke er udvidet op i loftrummet nedefra.

Udenomsareal

Andelsboligforeningen bestar af en hel karré, hvor det feelles gardareal er anlagt
med et stort indbydende haveanleeg med graes, beplantning og opholdsarealer,
herunder mindre legeplads. Der er desuden etableret skure til affaldssortering og
redskabsopbevaring.

Vedligeholdelse

Bygningen er Ilgbende vedligeholdt og fremtraeder paen og i en god vedligeholdel-
sesstand. Det skal i den forbindelse bemaerkes, at samtlige vinduer er udskiftet til
vinduer med termoglas i 2014, tilslutning til fiernvarmenettet er foretaget i 1993.
Taget samt tagrender og nedlgb er udskiftet i 2000. Renovering af gardanleegget
blev foretaget i 2015. Bagtrapper er renoveret i 2015. Fugtsikring af keelder og ho-
vedtrapperenovering er pa vurderingstidspunktet igangveerende arbejder, der for-
ventes tilendebragt i 2020/2021. Nye dgre til alle lejligheder er certificeret BD 30/30
dB. Der er i 2018 etableret nye vand- og varmemalere til fiernaflaesning.

Fredningsstatus
Ejendommen er pa kulturarv.dk registreret med bevaringsmaessig veerdi 3 for byg-
ning 1-4, jf. SAVE undersggelse med registreringsdato 04.03.1992.

Lejemalene

Ejendommen er ifglge BBR-meddelelsen disponeret med et samlet boligareal pa
19.770 m2 fordelt p& 231 boliglejemal og 1 erhvervslejemal pa i alt 39 m2. Samtlige
boliglejemal er pa andelsbasis, pa nzer 5 lejeboliger.

Boliglejemal

Boliglejemalene er fordelt med 231 lejligheder i starrelsen 58 m2 til 166 m2. Der er
tale om reguleere og lyse lejligheder med plankegulve. Samtlige lejemal har eget
kgkken og toilet. Der optraeder en del lejligheder, der er sldet sammen, og der er
lejligheder, der er udvidet opad i loftetagen.
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Erhvervslejemal

Der er 2 erhverv beliggende i bygningens stueetage. Det ene er en erhvervsandel
pa 100 m2 og anvendes til pizzeria og det andet erhvervslejemal pa 39 m?2 anven-
des som serverrum for Bryggenet.

Forbedringer

Den beregnede omkostningsbestemte leje er inklusiv feelles forbedringer foretaget
pa hovedejendommen, som en udlejer vil kunne opna en lejeretlig forbedringsfor-
hgjelse for.

| eiendommens beregnede leje indgar felgende feelles forbedringer:

Termovinduer

Fjernvarme

Gardprojekt

IT-installationer (Bryggenet)
Isolering i etageadskillelse til loft mv.
Postkasser

Etablering af vaskeri

Fugtsikring af keelder

Brandsikring (branddgre til lejl. mv.)

Af bilag F fremgar det med hvilke belgb, der er beregnet forbedringsforhgjelse som
tillzeg til den omkostningsbestemte leje. Det fremgar endvidere hvilket ar forbedrin-
gen er dokumenteret / skannet foretaget og de enkelte forbedringer er rentebereg-
net efter renteniveauet i forbedringsaret.

Ejendommens
karakteristika

Vi finder ejendommens styrker og svagheder som fglgende, hvilket har haft indfly-
delse pa veerdifastseettelsen:

Styrker
¢ Velholdt boligejendom med god og central beliggenhed
e Udviklingspotentiale i form af lejemalsmoderniseringer

Svagheder
e /Eldre bygning med behov for lgbende vedligeholdelse

Skattemeessige
afskrivninger

Ejendommen er ikke udlejet til et afskrivningsberettiget formal.

Ejendommens Ejendommens momsprocent er 0.
momsprocent
Miljz Ejendommen er ifglge Danmarks Miljgportal den 12.12.2022 ikke kortlagt iht. Lov

om jordforurening.

Da ejendommen er beliggende i byzone, er ejendommen omradeklassificeret som
lettere forurenet. Lettere forurening er forurening, som ligger over et defineret mind-
stekriterium, men under kriterierne for kortleegning som forurenet.
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Markedet

Befolkningsudvikling

Tal fra Danmarks Statistik viser, at befolkningstallet i hovedstaden over en leen-
gere arraekke frem til 2019 er gget med omkring 10.000 nye indbyggere arligt. |
2020 er befolkningstilvaeksten halveret men stigende i 2021. Befolkningsveeksten
er i de seneste ar skabt via fadselsoverskud og indvandring fra udlandet, mens
nettotilflytningen fra andre kommuner har veeret negativ svarende til, at der flytter
flere fra, end der flytter til hovedstaden. Den starre fraflytning fra hovedstadsom-
radet kan i 2020 og 2021 i nogen grad tilskrives Covid-19 hvor hjemmearbejde
blev en starre del af hverdagen. Bade ansatte og arbejdsgivere har faet smag for
hjemmearbejde og har gjort det mere attraktivt at bo laengere vaek, hvor boligpri-
serne generelt er lavere, da man nu kan ngjes med at pendle faerre dage. Derud-
over er stgrstedelen af tilflytterne unge, som vil vaere teet pa uddannelsesmulighe-
der. Fraflytterne er typisk bgrn og folk i trediverne, som sgger muligheden for
mere plads til familien.

Nettoindvandring fra udlandet til hovedstaden bestar i overvejende grad af perso-
ner fra den vestlige verden, samt Indien, Kina og lign., hvilket vil sige en overvaegt
af hgjtuddannede expats, der kommer for at bestride jobs i hovedstaden eller for
at studere. Nettoindvandringen har over de seneste ar veeret faldende, men i
2020 har Corona spillet en vaesentlig rolle omkring, at nettoindvandringen til Ka-
benhavn midlertidigt er reduceret. | 2021 er nettoindvandringen det hgjeste siden
2016, hvilket hovedsageligt skyldes indvandring i forbindelse med arbejde og ud-
dannelse efter samfundets &bning fra pandemien.

Langt hovedparten af husstande, der forlader hovedstaden, flytter til en beliggen-
hed i en neertliggende omegnskommune. Fraflytningen fra Kgbenhavn er vok-
sende, men den nominelle maengde er fortsat pa et moderat niveau, som pa nu-
vaerende tidspunkt ikke vil treekke befolkningsvaeksten i Kgbenhavn i negativ ret-
ning. Selvom det er blevet mere attraktivt at flytte vaek fra Hovedstadsomradet, er
Hovedstadsomradets jobskabelse dog sa stort, at de fleste husstande bliver i
neeromradet. Herlev, Hvidovre, Rgdovre, Vallensbzaek, Hedehusene og Hgje Taa-
strup er blandt de omrader, som maerker gget efterspargsel efter lejeboliger, men
0gsa i naeste rand, lidt leengere veek, hvor huslejeniveauerne er lavere, er boligef-
terspgrgslen stigende.

Figur: Befolkningstilveekst i Kgbenhavn & Frederiksberg

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Befolkning primo 661.469 672.274 683.376 695.962 707.518 717.698 727.364 736.645
Fgdselsoverskud 5.359

Nettotilflyttede 2.380
Nettoindvandrede 4.617
Korrektioner -1.551
Befolkningstilvaekst 10.805 11.102 12.586 11.556 10.180 9.666 9.281 5.149 6.245
Befolkning ultimo 672.274 683.376 695.962 707.518 717.698 727.364 736.645 741.794 748.039

Kilde: Danmarks Statistik.

Markedet for investering i boligejendomme

De klassiske aldre byejendomme benyttet til enten ren beboelse eller blandet bo-
lig/lerhverv, der ellers traditionelt handles flittigt i markedet, har oplevet tilbage-
gang i transaktionsvolumen over de seneste par ar. Tilbagegangen skyldtes ho-
vedsageligt den usikkerhed, der var forbundet med det varslede boligindgreb,
som fordrsagede, at bade saelgere og kabere agerede med forsigtighed og for-
holdt sig afventende i forhold til de praktiske konsekvenser af indgrebet.

Den endelige vedtagelse af boligindgrebet midt 2020 har skabt ny fokus pa ejen-
domssegmentet. | forlaengelse af, at der er kommet afklaring pa de konkrete de-
taljer af den nye lovgivning, viser saelgerne igen interesse for at udbyde deres
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ejendomme til salg. Tilsvarende er investeringsinteressen i de klassiske eeldre by-
ejendomme vendt tilbage pa et hgjt niveau, hvormed aktiviteten i markedet for
handel med denne type ejendomme grundlseggende er normaliseret.

Danmark har lagt Covid-19 bag sig

Efter vi i Danmark har lagt Covid-19 bag os, er det danske samfund fuldt genab-
net igen. Den fulde gendbning af samfundet betyder, at aktivitetsniveauet er som
vi kender det fra far Covid-19. | forhold til aktiviteten i ejendomsbranchen har vi
oplevet, at Covid-19 situationen primeert pavirkede seerligt udsatte segmenter
hvor usikkerheden var hgjere, herunder high street og hotel, mens der blandt an-
dre segmenter har veeret en normal investoradfeerd.

Danmark er sluppet igennem Corona pandemien med mindre gkonomisk tilbage-
gang end mange af de lande, vi normalt sammenligner os med. Under Corona
perioden har der vaeret pres pa forsyningskaederne, som har bevirket en grad af
flaskehalsudfordringer, og en ubalance i forbrugsmarkedet mellem udbud og ef-
terspgrgsel. Det har gennem 2. halvar 2021 og ind i 2022 givet anledning til sti-
gende inflation. Situationen i Ukraine har ogséa veeret medvirkende til at gge infla-
tionsudviklingen. Vi har pa den baggrund set en tendens til stigende renteudvik-
ling, i takt med, at nationalbanker verden over, haever renten, for at opna en
deempende effekt pa inflationsudviklingen. ECB og den danske nationalbank har
indtil videre veeret ganske tilbagebageholdende med renteforhgijelser. | forhold til
udviklingen i ejendomsmarkedet, vil hgjere renteniveauer potentielt have en
deempende effekt pa prisudviklingen, hvis hgjere renteniveauer viser sig at blive
en mere varig markedstilstand. Indtil videre kan vi konstatere, at investorerne,
herunder de internationale, fortsat har stor appetit p& ejendomsinvesteringer i
Danmark.

| kalvandet pa virusudbruddet var udbuddet af investeringsejendomme rekordlavt
i farste halvdel af 2020, hvor ejendomsejerne var tilbageholdende med at saette
ejendomme til salg. Investeringsinteressen omkring isaer kontor-, bolig- og logi-
stikejendomme har vist sig at veere fuldt ud intakt, og i alle disse segmenter har vi
i 2021 og ind i starten af 2022 set prisstigninger, som primaert kan henfgres til
komprimering i afkastniveauer. Pa udbudssiden er den ggede aktivitet fra slutnin-
gen af 2021, fortsat ind i 2022. Der er iseer hard konkurrence om ejendomme i
Kgbenhavn og Storkgbenhavn, hvilket muligvis kan seenke afkastniveauerne
yderligere i 2022.

| de senere ar har udenlandske investorer veeret seerdeles aktive i Danmark, hvor
isaer hovedstaden har vaeret mal for opkab. De nationale, private investorer har
stadig stor appetit pd ejendomsinvesteringer, men geografisk har deres investe-
ringsfokus udvidet sig til det storkgbenhavnske omrade, herunder Gentofte,
Lyngby, Bagsveerd, Brgnshgj, Radovre, Hvidovre og Glostrup m.fl. | disse omra-
der er afkastniveauerne marginalt hgjere, og lejepriserne for bade bolig og er-
hverv lavere end i de centrale kgbenhavnske bydele. Samtidig er der i disse om-
rader en voksende nettotilstramning af beboere, som tiltreekkes af de lavere bolig-
omkostninger.

Tendens til afkastkomprimering

| Hovedstadsomradet udbydes og handles i dag kun f& byejendomme med bolig-
eller blandet anvendelse til under DKK 25 mio. Det skal til dels tilskrives, at langt
de fleste ejendomme i Kgbenhavn er af stgrre karakter, og til dels at kvadratme-
terprisen for denne type ejendomme er vokset anseeligt gennem de senere ar.
Priserne for den eeldre boligmasse ligger nu typisk i et niveau mellem DKK
22.000-35.000 pr. m2 afhaengigt af startafkast, ejendommens stand og beliggen-
hed. Blandt OMK-ejendomme optraeder en tendens til, at det er eiendomme med
en fornuftig starrelse startafkast som udbydes til salg, hvor en kgber kan forven-
tes at opna en fornuftig finansieringsgrad. Markedsafkast pa 3,00-3,50% er ofte
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forekommende pa eeldre boligejendomme, og pa prime beliggenheder er niveauet
endnu lavere. | et paneuropeeisk perspektiv ser vi endnu lavere afkastniveauer for
boligejendomme. Isaer Tyskland udmeerker sig med afkastniveauer for boligan-
vendelse, der til tider er under 3,0% i de stgrre metropoler. | den sammenhaeng
har Kgbenhavn typisk en forsinkelse i prisudviklingen ift. det, der sker i de starre
europeeiske byer.

Nyere boligejendomme i Hovedstadsomradet handles typisk til afkastniveauer i
speendet 3,0-4,0%, isaer afheengig af konkret beliggenhed. Der forventes at op-
treede eksempler pa at ejendomme med seerlig eftertragtet beliggenhed udbydes i
niveauer helt ned under 3,0%, som vil vise tegn pa afkastkomprimering i netop
dette omrade. For kvadratmeterpriser pa de nyere etageboligejendomme ser vi,
at ejendommens handelspris ofte ligger i niveau med kvadratmeterprisen ved til-
svarende private ejerboligsalg. Det er en sendring i forhold til tidligere, hvor veer-
dien ved frasalg af ejerlejligheder afspejlede en vis merveerdi i forhold til prisen
ved samlet salg som udlejningsejendommen. Dette feenomen er begraenset til
konkrete omrader og skyldes at en bedre investeringscase kan opnas for investo-
rerne ved at udleje boliger fremfor at frasaelge private.

Vurderingsprincip

Vurderingen er udfaerdiget med udgangspunkt i DCF-metoden (Discounted Cash
Flow). DCF-modellen er opdelt i to perioder, med henblik pa, at der beregnes en
samlet nutidsveerdi for de to perioder med udgangspunkt i eiendommens forven-
tede pengestrgmme. De to perioder kan bensevnes som:

¢ En eksplicit budgetperiode, pa typisk 10 ar.
e Terminal periode

| den eksplicitte budgetperiode estimeres for hvert ar et cash flow. | budgetperioden
modelleres pengestrammene med evt. atypiske betalinger fx indteegter, investerin-
ger, omkostninger eller andet. | terminalperioden beregnes en Terminal-veerdi ba-
seret pa en antagelse om en normaliseret driftsudvikling for ejendommen.

Forrentningskrav

Forrentningskravet er teoretisk sammensat ud fra den risikofrie rente, ved den 10-
arige statsobligation, med tilleeg af en risikopreemie. Starrelsen pa risikopreemien
afspejler bade specifikke risici knyttet til den konkrete ejendom samt systematiske
risici knyttet til markedsudvikling og den generelle gkonomiske situation og udvik-
ling mv.

Forrentningskravet er endvidere baseret pa en samlet betragtning af ejendommen,
herunder beliggenheden, ejendommens stand, udviklingsmuligheder, samt ejen-
dommens aktuelle leje- og driftssituation, idet samtidig bemeerkes at ingen af de
naevnte parametre kan sta alene.

Ejendommens
gkonomi

Pa baggrund af erhvervslejen og den beregnede omkostningsbestemte leje tillagt
forbedringsforhgjelser, skannes det jf. bilag C, at ejendommen repraesenterer en
arlig husleje pa kr. 12.866.870.

| det omfang lejligheder indeholder potentiale for gennemgribende istandseettelse
jf. LL § 19.2, er dette potentiale indregnet i veerdiansaettelsen. For at opfylde kra-
vene i LL § 19, stk. 2 er der i DCF-modellen afsat et belgb pa kr. 8.000 pr. m2 til
istandseettelse af lejemal.

Lejestigningspotentialet er indregnet ud fra en gennemsnits-betragtning med 10 %
fraflytning p.a., henset til, at det ikke er muligt at forudsige, hvornar det enkelte
boliglejemal bliver ledigt. Lejepotentialet fremgar af bilag D. Det lejedes veerdi for
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gennemgribende istandsatte lejemal i henhold til LL § 19, stk. 2, er skannet til kr.
1.775 pr. m2,

Ejendommens driftsudgifter er oplyst og skgnnet til at udgere kr. 8.247.822 pa ars-
basis, svarende til kr. 414 pr. m?, hvilket sk@nnes at veere daekkende pa kort og
mellemlang sigt. En specificeret oversigt over ejendommens skgnnede driftsudgif-
ter fglger af bilag E. Det bemaerkes, at der optreeder en forskel mellem ejendom-
mens skgnnede driftsomkostninger og foreningens omkostninger, da der til veerdi-
anseettelsen alene er medtaget omkostninger relevante for ejendommen isoleret
set.

Ejendommen skgnnes ikke at besidde et vedligeholdelsesmeessigt efterslaeb, der
giver anledning til at budgettere med ekstraordinaere udgifter til vedligeholdelse ud-
over, hvad der folger af bilag E.

Under en samlet vurdering og med de givne forudsaetninger, sk@nnes ejendommen
saledes at repreesentere et arligt nettoindtaegtspotentiale jf. bilag B i starrelsesor-
denen kr. 4.619.047 pa vurderingstidspunktet, far aktivering af ejendommens ud-
viklingspotentiale.

Kontant
handelsveerdi

Ejendommens kontante handelsveerdi jfr. vurderingstemaet vurderes jfr. bilag A at
udggre:

Kr. 548.300.000

* Skriver kroner Fem hundrede firtiotte millioner
tre hundrede tusinde 00/100 *

- med kgbesummen erlagt kontant, men fgr udgifter til evt. kesbsomkostninger.

Saldi for deposita, forudbetalt leje er ikke anslaet og indgar derfor ikke i beregnin-
gen.

Den anfgrte handelsveerdi jf. bilag A svarer til et teoretisk investeringsafkast pa
0,84% beregnet pa grundlag af erhvervslejen, den beregnede omkostningsbe-
stemte leje tillagt forbedringsforhgjelser og med fradrag af de aktuelle, oplyste og
anslaede driftsudgifter.

Den kontante handelsvaerdi svarer til en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa
kr. 27.535.

Endvidere er der ved prisfastsaettelsen taget hgjde for eiendommens udviklings-
muligheder i gvrigt.

Det forhold at ejendommen indeholder ét gennemsnitslejemal til fri disposition for
investor skgnnes ikke at tilleegge ejendommen en seerlig merveerdi. Dette begrun-
des i ejendommens starrelse, hvor fri disposition over én enkelt lejlighed har en
meget begraenset effekt pa ejendommens samlede veerdi. Endvidere ses markedet
for denne ejendomstype domineret af store ejendomsselskaber, hvor egenbenyt-
telse af en lejlighed ikke indgér i investeringsstrategien. Den ledige lejlighed indgar
derfor som en del af eiendommens udviklingspotentiale, som aktiveres i budgetpe-
rioden i DCF-modellen.
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Faglsomhedsanalyse

Nedenfor fremgar falsomhedsanalyse over ejendommes vaerdi ved aendring af for-
rentningskravet samt det lejedes veerdi i moderniserede lejemal.

Forrentningskrav

DLV 3,00 3,25 3,50 3,75 4,00
Det lejedes veerdi 1.625| 585.300.000 526.200.000 475.800.000 432.400.000 394.700.000
1.700{ 628.500.000 565.700.000 512.100.000 465.900.000 425.700.000
1.775| 671.700.000 605.100.000 548.300.000 499.400.000 456.800.000
1.850| 715.000.000 644.600.000 584.600.000 532.900.000 487.900.000
1.925| 758.200.000  684.100.000 620.900.000 566.400.000 519.000.000

Note:
DLV = Det lejedes veerdi

Referencer

[ Ejendomshandler, reference |

Adresse Handelsér Startafkast Salgspris/ m?
Store Mgllevej 5, 2300 Kgbenhavn S 2021 1,8% 31.851
Gullandsgade 18 m.fl., 2300 Kgbenhavn S 2021 2,2% 28.231
Feelledvej 17, 2200 Kgbenhavn N 2021 1,8% 27.218
Hveensvej 5-13, 2300 Kgbenhavn S 2021 1,0% 22.779

Lejeniveauer, udlejninger efter det lejedes veerdi, reference

Adresse Areal Ar Arlig leje  Leje pr. m?
Flensborggade 19, 3. tv. , 1669 Kgbenhz 50 2020 88.799 1.776
Lille Colbjernsensgade 2, 4. tv., 1703 Kg 72 2022 126.600 1.758
AEgirsgade 1, 3. th. Kgbenhavn N 66 2019 114.444 1.734
Woltersgade 12, 1. th., 2300 Kgbenhavn 59 2021 100.098 1.697

Referenceejendommenes hovedoplysninger indgar som ét af flere parametre i den
samlede betragtning af ejendommens veerdi.

Nordicals Kgbenhavn A/S formidler arligt en lang reekke investeringsejendomme,
ligesom vi arligt vurderer over 100 andelsboligforeninger, samt i avrigt foretager
vurderingsopgaver for en lang reekke private og institutionelle investorer. Vores
sammenligningsgrundlag for vurderingen af andelsboligforeningens ejendom er
saledes omfattende.

Sag 403223

Side 11 af 12



N

Habilitet Underskrevne vurderingsmeend erkleerer,

- atviikke har andre interesser i denne sag end at udfgre naervaerende vurdering,

- at der ikke har fundet nogen form for pavirkning sted fra rekvirenten under
udarbejdelsen af neervaerende vurdering,

- at vi ikke har videregaende gkonomiske eller andre interesser i naerveerende
vurderingsresultat,

- atden ansvarlige valuar lever op til kravene fastsat i branchenormen for vurde-
ring af andelsboligforeningers ejendomme.

Prisniveauet er konstant underlagt svingninger, hvilket er afledt af markedets for-
ventninger til udviklingen i en lang raekke parametre. Disse parametre omfatter i
seerdeleshed inflation, obligations- og realrente, samt skatte- og lejeregler.

Efter vores bedste skgn finder vi, at den angivne vurdering er realistisk under de
nuvaerende markedsforhold og ved det gjeblikkelige renteniveau.

Kgbenhavn, den 21.12.2022

l/ / /
.«;ﬂ, L

Frederik JustJAsmussen Stig PIonl Kjeldsgn
InvestmentlfAnaIyst M.Sc. Finance MSc. Economics, Diploma of Valua-
tion, MDE, MRICS

Stamdata
DCF - Bolig
Lejeskema
Lejeranalyse
Driftsbudget
OMK-budget

Bilag

nTmoow»

Denne vurdering bar lseses i sammenhaeng med samtlige bilag. Nordicals Kgbenhavn A/S patager sig intet ansvar for
anslaede og skannede driftsbelgb, m.v. De er anfart efter vort bedste skan omkring forhold, hvorom der ikke har foreligget
fyldestggrende faktuelle oplysninger. Omkostninger i form af udgifter til liggetidsperioder, ekstraordinzere istandseettelser
m.v. er sveere at forudsige, men er skgnnede efter vor erfaring om kaberes og seelgeres forventninger.
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Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - GRUNDDATA

Bilag A
| Ejendommen:|Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S | Matr.nr.:|180, Amagerbros Kvarter Kgbenhavn | Tinglyst ejer:| |
Kr. Kr. Arealer iflg BBR m2 m2 Arealer m?2 m2
Ejd.veerdi 1/10—20 -heraf grund Grundareal - i alt 5.144 Udnyttet tag 568 Boligareal 19.774 Erhvervsareal 169
§119 § 120 Bebygget areal 3.262 Keelder 3.262 Antal boliglejemal 230 Antal erhvervslejemal 3
Ejendommens saldi - 0 -530.148 Bygningsareal 19.598 Garager 0 Boligprocent 99% Erhvervsprocent 1%
Opggrelsesdato - 31.12.2021 31.12.2021 Opfarelsesar 1913

Summary - DCF Veerdianseettelse

Ejendommens veerdi (Afrundet)
Substansveerdi
Forrentning ved kgb

548.300.000
27.535 DKK/m2
0,84%

Forrentningskrav %
Inflation %
Diskonteringsrente %

3,50
2,00
5,50

Deposita & forudbetalt leje (mdr)
Forrentning af kontant indestdende %

0,00
0,00

Summary - Fglsomhedsanalyse

Forrentningskrav

DLV 3,00 3,25 3,50 8 7% 4,00
Det lejedes veerdi 1.625| 585.300.000 526.200.000 475.800.000 432.400.000 394.700.000
1.700| 628.500.000 565.700.000 512.100.000 465.900.000 425.700.000
1.775| 671.700.000 605.100.000 548.300.000 499.400.000 456.800.000
1.850| 715.000.000 644.600.000 584.600.000 532.900.000 487.900.000
1.925| 758.200.000 684.100.000 620.900.000 566.400.000 519.000.000

Generelle forudseetninger vedr. DCF veerdiansettelse

Forudseetninger:

Bruttolejen forudseettes at udvikle sig med NPI, dvs. 2,0 % p.a., med henvisning til ECBs langsigtede inflationsmal.

Driftsomkostningerne reguleres arligt med den forventede stigning i NP1 (2,0 % p.a.).

Det forudseettes, at ved fraflytning nyistandseettes lejligheder, der ikke i dag er udlejet jf. LL § 19.2., og udlejes jf. LL § 19.2., jf. bilag D. Dog kan enkelte lejemal aktuelt veere udlejet sa dyrt, at renovering ikke er rentabelt, og derfor ikke indregnet.

Der er indregnet et lejetab svarende til 3 mdr. tomgang i forbindelse med nyistandsaettelse af en lejlighed.

Lejligheder der fraflyttes udlejet jf. LL § 19.2 forudseettes genudlejet til lejeniveauer jf. anfart i nedenstadende parameter-tabel.

Lejeniveau ved nyudlejning af lejligheder efter LL § 19.2 sker i niveauet jf. nedenstdende parameter-tabel.

Omkostninger til lsbende udlejning af lejligheder er daekket af anfarte administrationsomkostninger, jf. bilag E, og daekker i gvrigt ogsa over omkostninger til fremvisning og udskiftninger af lejere.

Omkostninger til modernisering/ istandszettelse er forudsat jf. nedenstadende parameter-tabel, og indekseret med 2,0 % arligt.

Medmindre andet er naevnt, er omkostningerne baseret pa de oplyste driftsbudgetter, jf. bilag E.

Det anvendte forrentningskrav er for den fuldt udviklede ejendom uden yderligere udviklingspotentiale

DCF Parameter-tabeller

Arlig modeniseringsandel 10% Det lejedes veerdi efter §19.2 moderniserir 1.775 DKK/m2/ar
Lejetab ved modernisering 3 Maneder Boligareal 19.774 m2
Omkostninger til § 19.2 modernisering 8.000 DKK/m? Erhvervsareal 169 m2




Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - Boligdel -Veerdiansaettelse (DKK)

Note Ar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Diskonteringsfaktor 0,95 0,90 0,85 0,81 0,77 0,73 0,69 0,65 0,62 0,59
Lejeindteegter
Bolig Bruttoleje (Basistidspunkt) 12.671.007 12.924.427 13.182.915 13.446.574 13.715.505 13.989.815 14.269.612 14.555.004 14.846.104 15.143.026 15.445.886
Erhvervs Bruttoleje (Basistidspunkt) 195.863 199.780 203.776 207.851 212.008 216.249 220.574 224.985 229.485 234.074 238.756
Modernisering - Opsagte lejemal 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1 Modernisering - @vrige lejemal 1.673.683 3.983.364 6.384.764 8.880.626 11.473.769 14.167.086 16.963.545 19.866.196 22.878.168 26.002.672 27.202.795
2 Lejepotentiale i allerede istandsatte lejl. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bruttoleje - Nybyggede taglejl.
Samlet Lejeindtjening 14.540.552 17.107.571 19.771.455 22.535.051 25.401.283 28.373.150 31.453.730 34.646.185 37.953.757 41.379.772 42.887.438
3 Forrentning af indestdende kontantbelgb 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Strukturel tomgang 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bruttoindtjening 14.540.552 17.107.571 19.771.455 22.535.051 25.401.283 28.373.150 31.453.730 34.646.185 37.953.757 41.379.772 42.887.438
Sparet henlaeggelse til §119 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Driftsomk. Eksisterende drift -8.247.822 -8.412.779 -8.581.034 -8.752.655 -8.927.708 -9.106.262 -9.288.388 -9.474.155 -9.663.639 -9.856.911 -10.054.050
NOI fgr investeringsomkostninger (i) 6.292.730 8.694.793 11.190.421 13.782.396 16.473.575 19.266.887 22.165.343 25.172.030 28.290.118 31.522.861 32.833.388
Inv. i modern. - Opsagte lejemal 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Lagbende Investering i modernisering -15.819.200 -16.135.584 -16.458.296 -16.787.462 -17.123.211 -17.465.675 -17.814.989 -18.171.288 -18.534.714 -18.905.408 0
4 Investeringer - Ekstraordingere 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Samlede lgbende investeringer (ii) -15.819.200 -16.135.584 -16.458.296 -16.787.462 -17.123.211 -17.465.675 -17.814.989 -18.171.288 -18.534.714 -18.905.408 0
Cash flow (i) + (ii) -9.526.470 -7.440.791 -5.267.875 -3.005.065 -649.636 1.801.212 4.350.354 7.000.741 9.755.404 12.617.453 32.833.388
DCF-metode
NV arlig cash flow -9.029.830 -6.685.197 -4.486.194 -2.425.739  -497.059 1.306.322 2.990.594 4.561.675 6.025.223 7.386.643
NV cash flows -853.563
NV exit veerdi 549.190.557 938.096.807
Tilleegsveerdi / fradragsveerdi (byggeret etc.) 0
Markedsveerdi DCF-metode 548.336.994
Afrundet veerdi 548.300.000 Forrentningskrav % 3,50|Deposita & forudbetalt leje (mdr) 0,00
Substansveerdi 27.535 DKK/m? Inflation % 2,00(Forrentning af kontant indestaende % 0,00
Forrentning ved kab 0,84% Diskonteringsrente % 5,50|Det lejedes veerdi (kr/m2/ar) 1.775
Noter:
1 Lejetab i 3 mdr. ifm. modernisering af lejligheder til nyudlejning. Antagelse om modernisering af 10% linegert pr. ar.
2 Nyudlejning af allerede istandsatte lejligheder til det lejedes vaerdi. Skannet fraflytning med 10% lineaert pr. ar.
3 Forudsat at der ikke betales depositum eller forbudbetalt leje, ligesom den indvendige vedligeholdelse pahviler lejer
4 Ejendommen er registreret med energimeerke C af 18.06.2014




Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - Bolig - Lejeskema

Indteegtsanalyse

Faktisk leje Depositum Forudbetalt leje | Indvendig
Nr. Lejertype Adresse Antal Leje- Udlejet Leje Arsleje Moms Antal Antal | vedligehold
Lejemal fastseettelse areal pr. m2 mdr. leje mdr. leje 8117
(m2) | (DKK/m?) (DKK)  (ja/nej)| (DKK) (mdr.) | (DKK) (mdr.) (DKK)
1 Andelsbolig Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbe 225 OMK 19.344 655 12.671.007 Nej
2 Lejeboliger Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbe 5 OMK 430 260 112.076  Nej
3 Erhvervsandel Leifsgade 9, st. tv., 2300 Kgbenha 1 Erhverv 100 1.800 180.000
4 Erhverv Leifsgade 11, 2300 Kgbenhavn S 1 Erhverv 39 407 15.863
Erhverv i alt, 139 1.409 195.863
Bolig i alt 19.774 641 12.671.007
Total 19.913 646 12.866.870 0 0 0




Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - Bolig - Lejeranalyse

Omkostn. til modernisering LL §19.2 LL 8 19.2 Moderniseringspotentiale LL § 19.2 lejepotentiale
Nr.  Lejer Antal Udlejet Aktuelt Leje Tomgang Ombygnins-|Eksisterende Det lejedes Moderniseringspotentiale Lejestignings Stignings-
Lejemal areal lejeniveau [fastseettelse| Mulighed ifb. Ombyg. omkostn. leje veerdi  Lejl. Opsagt Opsagt ikke opsagtFraflyt | potentiale tidspunkt
(m?)  (DKK/m?/ar) (Ja/Nej) (mdr.) (DKK/m?) (DKK/ar) (DKK) (Ja/Nej) (DKK/&r) (DKK/&r) (An) (DKK/AD) (Ar)
1 Andelsholig 225 19.344 655 OMK Ja 3 8.000 12.671.007 34.335.068 Nej 0 21.664.061 0
2  Lejeboliger 5 430 260 OMK Ja 3 8.000 112.076 763.783 Nej 0 651.706 0
Total 230 19.774 916 12.783.083 35.098.850 0 22.315.767 0




Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - Driftsbudget

Samlede driftsomk. Heraf Bolig Erhverv Nggletal
Noter Driftsomkostninger moms ex moms ex moms DKK/m? Bemeerkninger
Grundskyld 1.053.687 1.044.758 8.929 53 | Jf. OIS
Daekningsafgift 0 0
Rottebekeempelse 0 0 0
Renovation, affaldsgebyr 441.732 88.346 350.391 2.995 22 | Jf. arsrapport 2020-21
Vand-, miljgafgifter m.v. 0 0 0 0
Ejendomsforsikring 380.614 377.389 3.225 19 | Jf. arsrapport 2020-21
Feellesudgifter E/F 0 0 0
Abonnementer 0 0 0 0
El (bl.a. gardbelysning) 196.214 39.243 155.641 1.330 10 | Jf. arsrapport 2020-21
Viceveert 1.377.046 275.409 1.092.301 9.335 69 | Jf. arsrapport 2020-21
Gardlaug 0 0 0 0
@vrige renholdelsesudgifter 400.243 80.049 317.481 2.713 20 | Jf. arsrapport 2020-21
Snerydning 0 0 0 0
Vand, varme, elektricitet m.v. 0 0 0 0
Advokathonorar, Gebyrer og porto, tilsyn og radgivning 0 0 0 0
@vrige Foreningsomkostninger 0 0 0 0
Vaskeri - refusion 0 0 0 0
Varmeregnskab 0 0 0 0
Administration, bolig  4.218,75 normtal 230 #lejl. 970.313 194.063 776.250 0 0,21 | Normtal
Adm., erhverv 1,50% (pct. af markedsleje) 2.938 588 0 2.350 0
Udvendig vedligehold:
Erhverv § 119 90 DKK/mz2/ar 139 m? 12.510 2.502 10.008
Erhverv § 120 82 DKK/mz2/ar 139 m? 11.398 2.280 9.118
Bolig § 119 90 DKK/m2/ar =~ 19.774 m? 1.779.660 355.932 1.423.728
Bolig § 120 82 DKK/m2/ar =~ 19.774 m? 1.621.468 324.294 1.297.174
§117 DKK/m2/ar 0 m2 0 0 0
| ALT 8.247.822 1.362.704 6.835.113 50.005 | 414 | DKK/m?
Noter:

Gaeldende momsprocent

Anvendt areal (mz) 19.913|

Ejendommens driftsudgifter er dels anfgrt jfr. 2020-21 arsrapporten for A/B Bergthora og dels med aktuelle og anslaede belgb.
| forbindelse med beregningen er forudsat, at lejerne har den indvendige vedligeholdelse.

|Driftsbesparelse ved sparet §120i 10 ar

Nej




Bergthorasgade 37-51, 2300 Kgbenhavn S - OMK Budget Bilag F

DRIFTSUDGIFTER

Driftsudgifter, overfert fra bilag E kr.  3.849.536
Boligernes andel heraf: 99% kr. 3.816.914
Tillagt boligadministration Antal enheder: 230  kr. 970.313
Driftudgifter i alt 4.787.227

HENLZAGGELSER TIL TEKNISKE FORNYELSER

1. Centralvarmeanlaeg:

A. Kedler kr. 0

B. Oliefyr kr. 0

C. Stoker kr. 0

D. @vrige centralvarmeanleeg kr. 491.396

2. Kaminer, kakkelovne og gasradiatorer kr. 0

3. Maskinvaskerier, blgdggringsanleeg & vaskekedler kr. 0

4. El-vandvarmere og gasbadeovne kr. 0

5. Kgleanlaeg: 0

A. Centralkgleanleeg med kompressor og skabe kr. 0

B. Enkelte absorptions- eller kompressorkgleskabe kr. 0

6. Gas- og elkomfurer kr. 0

7. Ventilationsanleeg kr. 0

8. Traktorer og andre starre redskaber kr. 0

9. Feellesanleeg for TV og radio kr. 0

10. Elevatorer kr. 0

11. Butiks-, kontorinventar & bageriovnsanleeg kr. 0

12. Porttelefon kr. 57.500

13. Feellesantenne kr. 27.313

Oprindelig saldo kr. 0

Henlaeggelser i alt: kr. 576.208
Henlzeggelser i alt pr. mz Pr. m2 28,89
1/3 af henleeggelser i alt udger som tilleeg til kapitalafkastet

7% af 15. alm. vurdering kr. 404.561

+ 1/3 af henleeggelserne kr. 192.069 Pr. m2 9,713
+ satsregulering (2022) kr. 113.422

Kapitalafkast i alt kr. 710.052
Boligernes andel heraf: 99% kr. 704.035

HENLAGGELSE TIL VEDLIGEHOLDELSE

1/3 af henlaeggelser i alt pr. m2 eller kr. 9,713 tillzegges § 119-henleeggelsesbelgbene

séledes at disse bliver kr. 44 + 9,713 = 53,71
+ satsregulering kr. 31,72
Henlzaeggelser til § 119 i alt pr. m2 Bruttoetageareal, ar: 2022 kr. 85,43
der afrundes til 85 = 1.680.790
1/3 af henlaeggelser i alt pr. m2 eller kr. 9,71 tilleegges § 120-henleeggelsesbelgbene
séledes at disse bliver kr. 27,50 + 19,713 = 49,21
+ satsregulering kr. 29,06
Henlzaeggelser til § 120 i alt pr. m2 Bruttoetageareal, ar: 2022 kr. 78,28
der afrundes til 78 = 1.542.372

MODERNISERINGER / UDFZRTE FORBEDRINGER

Forbedringsleje Installationsa Bruttoudgift

Termovinduer 1.634.753 2014 22.917.097
Fjernvarme 1.491.454 1993 13.841.800
Gardprojekt 71.375 2018  1.065.299
IT istallationer, 'Bryggenet' 57.383 2015 809.156
Isolering i etageadskillelse til loft mv. 179.293 2000 1.792.933
Postkasser 25.444 2012 345.000
Etablering af Vaskeri 75.662 2001 794.916
Fugtsikring keelder 617.500 2020 10.000.000
Brandsikring, dare til lejl. 85.586 2020  1.386.000
Modernisering i alt kr. 4.238.449

BEREGNET INDTAGT OG GNS. BOLIGLEJE PR. M?

Anslaet boliglejeindteegt i alt: kr.  12.952.873
Gennemsnitlig boligleje pr. m? kr. pr. m2 655
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