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1. Indledning

1.1. Rekvirent

A/B Frederiksbo

c/o Boligexperten Administration A/S
Vesterbrogade 12

1620 Kgbenhavn V

1.2 Vurderingsmaend

Helle Horn Kramer, MRICS, Erhvervsejendomsmaegler MDE, Diplomvaluar
Jacob Widahl, Erhvervsmeaegler, cand.jur.

Colliers International Danmark A/S
Gl. Kongevej 11, 5. sal
1610 Kebenhavn V

1.3. Formal og vurderingstema

I henhold til aftale har vi udarbejdet naerveerende vurderingsrapport indeholdende vores vurdering af
markedsveerdien pr. 5. juli 2018 pa ejendommen, der er beliggende, Frederikssundsvej 67, 2400 Ka-
benhavn NV i det fglgende benzaevnt "ejendommen”.

Ejendommen er ikke genbesigtiget indvendigt i ar, der er alene foretaget en udvendig besigtigelse, i
henhold til mundtlige oplysninger er der ikke sket ombygninger siden sidste besigtigelse.

Vurderingen er foretaget under hensyntagen til eiendommens stand pa besigtigelsestidspunktet. Der

er ikke foretaget en byggeteknisk gennemgang, og bedammelsen af ejendommenes stand er baseret
pa oplysninger fra Boligexperten Administration A/S.

1.4. Formal
Vurderingen skal anvendes af A/B Frederiksbo i forbindelse med en éarlig ekstern vurdering af ejen-
dommen, til brug for fastseettelse af andelsvaerdien pa den ordinzere generalforsamling i henhold til lov
om andelsboligforeninger og andre boligfeellesskaber, jf. § 5.

Forudsaetningen er en fortolkning af andelsboliglovens bestemmelser om veaerdiansaettelse samt en
vejledning udarbejdet af Dansk Ejendomsmeeglerforening.

Den vurderingssum, der er anfart i naervaerende rapport, kan derfor veere forskellig fra den pris, som
andelsboligforeningen vil kunne opna pa det abne marked for ejendommen, som udlejningsejendom.
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1.5. Vurderingstema

Vurderingen er foretaget ud fra nedenstdende vurderingstema:

"at fastsaette ejendommens kontante markedsveerdi pa vurderingsdagen som udlejningsejendom, jf.
herved ovennaevnte lovs § 5, stk. 2, litra b, idet der i gvrigt ved vurderingen skal ses bort fra individuel-
le forbedringer og / eller individuelle veerdiforringelser i de enkelte lejligheder pa grund af alder eller sli-
tage, jf. herved samme lovs § 5.”

1.6. Definition af markedsveerdi
Markedsveaerdi er det vurderede belgb, som en ejendom vurderes at kunne seelges for pa vurderings-
dagen i en saedvanlig handel mellem en villig keber og villig saelger — efter passende markedsfaring,
hvor parterne er uafhaengige af hinanden og har handlet kyndigt, fornuftigt og uden tvang.
En villig keber er interesseret, men ikke tvunget til at kabe, og er hverken forhastet eller besluttet pa at
kabe til enhver pris. Kaber handler efter de faktiske forhold og forventningerne i det nuveerende mar-
ked og vil ikke betale en hgjere pris, end markedet kraever.
En villig seelger er hverken forhastet, tvunget til at szelge, besluttet pa at seelge til enhver pris eller til at
vente op en pris, der overstiger markedsprisen. Saelger er villig til at seelge pd markedsvilkar til den
bedste pris, der kan opnas efter ssedvanlig markedsfaring.
Passende markedsfaring betyder, at eiendommen er udbudt pa den mest hensigtsmeaessige made for
at opna et salg til den bedst mulige pris. Udbudsperioden varierer afheengigt af markedsforholdene,
men vil vaere tilstreekkeligt til, at markedsdeltagerne far kendskab til den udbudte ejendom.
Markedsveerdien fastseettes uden reduktion af transaktionsomkostninger.

2. Konklusion

2.1. Markedsveerdi

P& basis af vores besigtigelse og gennemgang af dokumenterne, opggrelse af nettodriftsresultat, kapi-
talberegninger samt vores erfaring med tilsvarende ejendomme, er ejendommen vurderet til

kr. 66.800.000,00

svarende til ca. kr. 17.005,- pr. m2 under henvisning til vurderingstemaet.

2.2. De vaesentlige forudsaetninger der er lagt til grund for vurderingen

Fastseettelse af markedsveerdien er foretaget under hensyntagen til nedenstdende forudsaetninger,
der er fastlagt ud fra vores egen viden og erfaringer samt lovgivningsmaessige restriktioner med an-
delsboliger, som har vaesentlig indvirkning pa vurderingen:

Omkostningsbudget e At der ikke foreligger et omkostningsbestemt huslejebudget
for ejendommen, hvorfor det forudsaettes, at de udlejede lej-
ligheder er udlejet i henhold til reglerne om omkostningsbe-
stemt husleje.
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Fuldsteendighed i budget- e Atde medtagne driftsbudgetter er fuldstsendige for ejen-
oplysninger dommens udgifter, idet naervaerende vurdering alene er ud-
arbejdet pa baggrund af det udleverede materiale.

e Det forudseettes, at de udlejede lejligheder i henhold til op-
lysninger fra administrator er udlejet i henhold til reglerne
om omkostningsbestemt husleje.

e Lejen for andelslejlighederne er i den vedlagte rentabilitets-
beregning fastsat til kr. 650 pr. m2, hvilket er anslaet at veere
en realistisk omkostningsbestemt leje for ejendommen.

Grundejernes Investerings- e At de belgb, der er afsat til §18 og 18b, er anslaet ud fra de

fond §§ 18 og 18b oplysninger der er tilgaengelige hos Grundejernes Investe-
ringsfond, idet der i denne vurderingsrapport er forudsat
omkostningsbestemt husleje. Ved vurdering som udlej-
ningsejendom, er §18 og §18b medtaget for hele ejendom-
men.

Refusion af deposita e Atder foretages saedvanlig refusion, saledes at der er for-
udsat indbetalt 3 maneders depositum for hver enkelt lejlig-
hed samt 3 mdr. forudbetalt husleje.

Korrekte e At beskrivelsen af ejendommen, der fremgar i denne vurde-

tilstandsoplysninger ringsrapport er udarbejdet pd baggrund af en udvendig be-
sigtigelse samt indvendig besigtigelse af enkelte af ejen-
dommens lejligheder, foruden oplysninger fra administrator,
hvorfor det forudsaettes at give et retvisende billede af ejen-
dommens tilstand.

Fuldstaendige e At der ikke foreligger uoplyste forhold i evrigt, der kan teen-
oplysninger kes at pavirke vurderingen.

Indregnet e Der erinaervaerende vurdering medregnet et lejepotentiale
potentiale ved istandseaettelse af ejendommens lejligheder. Potentialet

er vurderet ud fra en regulering af lejen til det lejedes veerdi
anslaet til kr. 1.500,- pr. m2,

Det anslas, at potentialet vil kunne udnyttes ved naturlig fra-
flytning inden for en 20-&rig periode, hvorefter lejen regule-
res i takt med fraflytning og renovering til det lejedes vaerdi.

Herudover er der i forbindelse med fastsaettelse af markedsvaerdien lagt veegt pa felgende forhold.

Omradet: Ejendommen er centralt beliggende i Kabenhavn NV, et omra-
de der er under kraftig udvikling.

Ejendommen: Ejendommen er opfart i 1936.
Ejendommen er en hjgrneejendom opfert i 4 etager samt uud-

nyttet loftrum og keelder med i alt 57 beboelseslejligheder samt
4 erhvervslejemal.
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Ejendommen fremstar generelt i god stand.

Lejeniveau: Lejen pa ejendommens erhvervslejemal synes at veere under
markedslejen. Der er dog ikke kalkuleret med en markedsleje-
regulering, idet vi ikke mener der pa nuveerende tidspunkt er
basis for en regulering.

Uopsigelighed: Der er ikke modtaget oplysninger om de 4 erhvervslejemals
uopsigelighed.

Styrker: Ejendommens stgrrelse giver mulighed for en fornuftig drift. Der
er et ugenert grant gardareal.

Svagheder: Ejendommen savner liebhaverveerdi i form af bygningsdetaljer.
Muligheder: Ejendommens tagetage kan potentielt inddrages til boliger.
2.3. Datering og underskrift

Kabenhavn, den 5. juli 2018

e A R

Helle Horn Kramer
Erhvervsejendomsmaegler, MDE
DiplomValuar, MRICS

77

Jacob Widahl
Erhvervsmeegler, cand.jur.

3. Oplysninger om ejendommen
3.1. Oplysninger og dokumenter

Falgende ejendomsdokumenter er anvendt i forbindelse med vurderingen:

Tingbogsattest af 21.06.2018

Arsregnskab 01.07.16 - 30.06.17

Referat fra ordinger generalforsamling af 01.11.2017
Offentlig vurdering 01.10.2017

Ejendomsskat 2018

BBR-meddelelse af 21.06.2018

Grundejernes investeringsfond

Beboerliste dateret 26.06.2018

Lokalplan nr. 165
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3.2 Oplysninger om ejendommen
Zonestatus: Ejendommen er beliggende i byzone.
Grunden Grundareal udger 1.772 m2, heraf vej 92 m2, ifalge tingbogsattest
Ejendomskategori Den vurderede ejendom henhgrer under kategorien udlejningsejendom med

beboelseslejemal og erhvervslejemal.

Offentlig
ejendomsvurdering Pr. 1. oktober 2017 er ejendommens kontantveerdi ansat saledes:
Ejendomsveerdi kr. 26.000.000,-
heraf grundveerdi kr. 5.615.000,-
Opfarelse: Ejendommen er opfert i 1936 i henhold til BBR-meddelelse.
3.3. Arealer i henhold til BBR-meddelelse/arsregnskab

Ifalge BBR-meddelelsen har ejendommens bygningsarealer folgende specifikationer, der ikke er op-
malt af os, men alene sammenholdt med arealangivelser fra arsregnskabet.

Bygning Opforelsesar Bebygget areal (m2) Bruttoetage areal (m2)
Bygning 1936 764 3.957
Keelder 1936 554
| alt 4.511
Samlet etageareal ekskl. keelder: 3.957 m2,

Vi skal seerskilt gare opmeerksom pa, at arealerne ifglge BBR-meddelelsen afviger i forhold til forenin-
gens egne opmalinger, som fremgar af modtagne oplysninger.

Det samlede areal udgar i henhold til disse specifikationer 3.928,80 m2.

Nedenfor er arealfordelingen af lejlighederne specificeret med udgangspunkt i arsregnskabet.
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Arealer i henhold til beboerliste:

Boligtype Antal lejligheder Lejligheds starrelse (m?) Bruttoetage areal (m2)
Andelsbolig 3 37,80 113,4
Andelsbolig 3 42,20 126,60
Andelsbolig 2 52,80 105,60
Andelsbolig 4 53,60 214,40
Andelsbolig 1 54,70 54,70
Andelsbolig 4 55,30 221,20
Andelsbolig 22 56,70 1.247,40
Andelsbolig 1 58,10 58,10
Andelsbolig 4 59,60 238,40
Andelsbolig 3 64,30 192,90
Andelsbolig 1 72,30 72,30
Andelsbolig 1 95,00 95,00
Andelsbolig 1 102,10 102,10
Andelsbolig 1 108,90 108,90
Andelsbolig 2 112,80 225,60
Andelsbolig 1 113,00 113,00
Andelsbolig 1 113,40 113,40
Andelsboliger i alt 53 3.403,00
Boligtype Antal lejligheder Lejligheds storrelse (m?) Bruttoetage areal (m?)
Lejebolig ' 1 ' 37,80 ' 37,80
Lejebolig 1 52,80 52,80
Lejebolig 1 54,70 54,70
Lejebolig 1 58,10 58,10
Lejeboliger i alt 4 203,40
Boligtype Antal lejligheder Lejligheds storrelse (m?) Bruttoetage areal (m?)
Erhvervslejemal ' 4 ' ' 322,40
Erhvervslejemal i alt 4 322,40
Areal i alt 3.928,80 m2

Til brug for naerveerende veerdiansaettelse er arealerne ifglge arsregnskabet lagt til grund.
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3.4. Planforhold

Lokalplan nr. 165 der geelder for ejendommen, har blandt andet falgende bestemmelser.

Stk. 1. Den nederste etage - stueetagen eller keelderetagen, hvor dennes loft ligger mere end 1,25 m
over gadeniveau - fastlaegges til publikumsorienterede serviceerhverv, sdsom butikker, restauranter
og lignende. Den nederste etage ma ikke anvendes til liberale erhverv, sasom pengeinstitutter, advo-
kat- og efendomsmaeglervirksomhed, forsikringskontorer, klinikker og lignende.

Stk. 2. Uanset stk. 1 kan Magistraten (Plandirektoratet)i seerlige tilfeelde, hvor den pa geeldende virk-
somhed udoves efter principper, som i seerlig grad er publikumsorienterede, tillade indretning af den i
stk. 1, 2. afsnit naevnte virksomhed

Ovennaevnte er alene et ekstrakt af lokalplanen.

3.5. Miljeforhold

Idet ejendommen er beliggende i byzone, er omradet klassificeret som lettere forurenet jfr. oplysninger
fra Kgbenhavns kommunes hjemmeside. Letteres forurening er forurening, som ligger over et define-
ret mindste kriterium, men under kriterierne for kortlaegning som forurenet.

3.6. Beskrivelse

Konstruktion: Hjerneejendom i 4 etager samt uudnyttet loftrum og kaelder
med i alt 57 beboelseslejligheder samt 4 erhvervslejemal.

Gadefacaden er udfert i gule sten, med pudset betonsokkel.
Samtlige lejligheder, med undtagelse af stuelejlighederne er
forsynet med nyere udhaengende altaner. Disse er udfart
med betonbund og profileret aluminiumsbeklaedning. Sal-
baenkene er udfgrt i skifer, og er formentlig udskiftet samti-
digt med vinduerne.

Facaden fremstar i god stand.

Gadedgrene er forsynet med dartelefonanleeg af nyere da-
to.

Facade mod garden er ligeledes udfart i gule sten og frem-
star i god stand. Ogsa her er samtlige lejligheder, med und-
tagelse af stuelejlighederne, forsynet med altaner. Altanerne
er udfgrt i samme materialer som altanerne pa gadesiden,
men er noget mindre.

Ejendommens vandforsyning er af eeldre dato, men ifalge
det oplyste har der ikke veeret problemer med vandtilfarslen.
Faldstammerne er overvejende de oprindelige, udfart i sta-
bejern. Der er dog foretaget partiere udskiftninger. Det er
aftalt, at de spules jeevnligt pga. tilstopninger.
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Gulve og trapper: Fortrapperne er udfart i beton med linoleumsbelaegning pa
trinene og pa reposerne. Den besigtigede trappeopgang
fremstar i mindre praesentabel stand med mange slidmeerker

Keelder: Der er keelder under hele ejendommen med almindelig god
loftshgjde. Etageadskillelsen mod stueetagen er udfgrt som
traebjeelkelag med pudset rgrveev.

Keelderen udnyttes med cykelrum, tarrerum, faellesvaskeri,
samt enkelte pulterrum udfart i tree. Der er desuden en min-
dre del der benyttes af erhvervslejemalene.

Keelderdarene traenger til udskiftning.

Vinduer: Samtlige vinduer, altandere og gadedgre er udskiftet i 2001.
Vinduerne er udfart som udadgaende treerammer med alu-
minium udvendig, monteret med termoruder.

Tag: Tagkonstruktionen er saddeltag, belagt med rade teglsten.
Tagrender og nedlgb er udfert i plast. Tagetagen udnyttes
traditionelt med pulterrum, udfert i tree og flere tarrerum.
Tagetagen er indrettet med god frihgjde, samt med adgang
via hovedtrappen. Det synes muligt at udnytte tagetagen til
beboelse.

Tagetagen er i 2010-2011 renoveret ved understrygning og
det er oplyst at taget nyligt er understragget igen, saledes at
taget i dag ma forventes at fremsta i god vedligeholdelses-

stand.
Parkeringsmuligheder: Der er mulighed for parkering i lokalomradet.
Udenomsarealer: Ejendommen har en stor asfalteret gard feelles med nabo-

ejendommene. Midt i garden forefindes et stort frodigt ha-
veanleeg med borde og beenke, pleener og beplantninger,
herunder stgrre treeer. | garden findes ligeledes praesenta-
belt udhus til affaldshandtering, torrestativer mv.

Garden fremstar i paen stand, dog er asfaltbelaegningen
revnet og ujevn. Adgangen fra garden sker via port gen-
nemgang fra Steerevej eller via kaelderen.

Beliggenhed: Ejendommen er beliggende i Kebenhavn NV hvor der pt.
sker en kraftig udvikling med opforelse af nye boliger,
renovering mv.

Udvikling: Ejendommens omkostningsbestemte leje ligger veesentligt
under det lejedes veerdi ved gennemgribende renovering,
hvorfor der for en investor er et potentiale i eiendommen.

Grunden: Grundareal 1.772 m?, heraf vej 92 m?, i henhold til ting-
bogsattest.
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Teknisk forsyning: Vand:
Alment vandforsyningsanlaeg (kilde: BBR)

Kloak
Aflgb til spildevandsforsyningens renseanlaeg (kilde: BBR).

El:
Tilsluttet DONG Energy.

Varme:
Opvarmning sker ved fijernvarme.

Vi har ikke gennemfart en byggeteknisk gennemgang af ejendommen. Vi har afgivet vores vurdering
under forudseetning af, at eiendommen generelt er i middel vedligeholdelsesmaessig stand uden aben-
lyse mangler.

3.7. Servitutter

P4 ejendommens blad i tingbogen er lyst falgende byrder:

14.04.1931 Dokument om forsynings-/aflabsledninger m.v., hegn, hegnsmur m.v., overkarsel, feelles
ind- og udkarsel m.v.

05.04.1935 Dokument om benyttelse af et vaskerum

05.04.1935 Dokument om vejudleeg eller forpligtelse hertil

15.08.1935 Dokument om transformerstation/anleeg m.v.

18.11.1935 Dokument om overkgrsel, feelles ind- og udkarsel m.v.

20.05.1941 Dokument om faellesskab med hensyn til gard og have, derunder forbud mod hegn eller
anden adskillelse

07.06.1991 Lokalplan nr. 165

23.01.1995 Dokument om fjernvarme/anlaeg m.v.

26.04.2006 Tilleeg til dokument om elforsyning/transformeranlaeg nu: Kebenhavns Energi Holding.

Blandt disse forudseettes ingen at vaere seerligt belastende for ejendommens udnyttelse, idet det pree-
ciseres, at der ikke ved neerveerende har veeret foretaget aktgennemgang.
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3.8. Lejeveerdi/indtaegt

Til brug for vurdering af ejendommen som udlejningsejendom er lejevaerdien anslaet som falger:

Lejer Anvendelse Areal Leje pr. m2 Lejeindtaegt
Beboelse ' 3.4030 650,00 2.211.950
Beboelse leje 203,4 571,06 116.154
Erhverv 322,0 465,00 149.779
Kaelder 5.125
2.483.008
3.9. Driftsomkostninger

Anslaede driftsomkostninger 2018:

Omkostning Enhed Sats Driftsomkostning
Vedligeholdelse (§18 & 18b) 3.957 m2 kr. 159,- 629.163
Forsikring jf. budget 60.000
Ejendomsskatter 190.910
Administration, anslaet 120.000
Viceveert, anslaet 57 lejligheder  kr. 2.200 125.400
Varmeregnskab jf. budget 19.000
Renovation jf. budget 125.000
Rottebekeempelse, anslaet 600
Vandafgift, jf. budget 150.000
Feelles el jf. budget 50.000
Andet

I alt ' 1.470.073

Ovenstadende fastseettelse af driftsudgifter er baseret pa oplysninger fra opdragsgiver m.v. De anfarte
driftsomkostninger er efter vores opfattelse markedskonforme.
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4, Vaerdiansaettelse

41. Eftersporgselssituationen

@konomien korer pa fuld kapacitet

BNP faldt med 0,6% i 3. kvartal 2017, ifalge den seneste offentliggerelse fra Danmarks Statistik.
Dette overraskede de fleste gkonomer, da andre indikatorer for dansk gkonomi har veeret positive.
Pa trods af den betydelige negative veekst i 3. kvartal forventes det, at Danmark opnar en veekst pa
over 2,0%, hvilket ikke er set siden 2006.

Ved gennemgang af BNP-tallene bliver det klart, at iseer en faktor har bidraget til det midlertidige
fald i BNP: Varebeholdningen faldt med 1,6 mil. kr., hvilket beted, at BNP faldt med 0,8% alene af
den grund. BNP ville dermed have veeret positivt, hvis virksomhederne ikke drastisk havde nedska-
ret deres varebeholdninger.

Derudover faldt privatforbruget med 0,6% i forhold til forrige kvartal, hvilket hovedsageligt skyldtes
lave salgstal for privatbiler. Regeringen saenkede registreringsafgiften for karetejer den 21. sep-
tember, og mange forbrugere valgte at udskyde deres kab i forventning om en lavere afgift. Igen er
der tale om et midlertidigt fald, da personbilsalget steg markant i oktober.

Arlig BNP-vaekst i %

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kilde: Danmarks Statistik, Oxford Economics og Colliers International
Note: 2017 - 2019 er estimeret.

Antallet af beskaeftigede lenmodtagere er steget med over 165.000 siden april 2013 til over 2,7 mil-
lioner personer. Dette er mindre end 15.000 personer fra rekorden i 2008. | vores seneste projekti-
on forventer vi at opna en ny beskaeftigelsesrekord i foraret 2018. Ved udgangen af 2019 forventer
vi, at der vil vaere ca. 75.000 flere ansatte i forhold til i dag. Arbejdsleshedsniveauet falder fortsat,
de seneste tal fra Danmarks Statistik viser et fald pa 700 fuldtidsansatte, hvilket bibeholder ar-
bejdslgsheden pa 4,3%, et niveau, der anses for at veere pa eller under NAIRU, den ikke-
accelererende inflationstakt for ledigheden.

Stramningen af arbejdsmarkedet anses bredt som den stgrste indenlandsk trussel mod dansk
gkonomi, isaer inden for byggesektoren, hvor 31% af virksomhederne har produktionsbegraensnin-
ger pga. mangel pa arbejdskraft.

Globalt er der et synkront opsving i gang. Indikatorerne peger pa hgjere vaekst i alle starre regioner
samtidigt, hvilket er noget usaedvanligt. Det er gode nyheder for sma, abne gkonomier som Dan-
mark, og det forventes, at alle skandinaviske lande oplever positivt veekst de kommende ar.
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Der er stigende geopolitisk uro, hvilket kan have stor betydning for den danske gkonomi. | USA har
Donald Trump faet gennemfart en raekke af hans vaekststimulerende politikker, mens en mere pro-
tektionistisk handelspolitik stadig kun varsles. En potentiel bglge af de-globalisering vil iseer ramme
udviklingslandene, men sma, abne gkonomier som Danmark vil ogsa blive skadet af ggede han-
delsbarrierer. 2017 har budt pd valg i flere af de storste europaeiske lande, herunder Frankrigs,
Tyskland og Holland. feelles for mange af valgene har veeret en fremgang for EU-skeptiske partier,
hvilket kan fa en negativ effekt pa verdenshandlen. En overgangsperiode for Storbritanniens ud-
meldelse af EU er nu igangsat og det forventes at Brexit vil vaere endeligt den 31. marts 2019.
Brexits gkonomiske betydning er stadig uvist, men en sveekkelse af den britiske gkonomi vil alt an-
det lige vaere en hindring for vaeksten i den globale gkonomi.

Rekord ar for transaktionsvolumen

Transaktionsaktionsvolumen pa ejendomsmarkedet i Danmark har i 2017 vaeret den hgjeste no-
gensinde: 95 mia. kr. Det er en markant stigning pa 49% i forhold til de 63,6 mia. kr. i 2016. For-
ventningerne til transaktionsvolumen i 2018 er positive, set i lyset at den fortsat lave renteniveau og
stort likviditetsoverskud. Boligsektoren stod stadig for starstedelen af investeringerne, men der er
stigende andele for detail- og kontorejendomme. 2017 bad ogsa pa en reekke store hoteltransakti-
oner med udenlandske kgbere.

Transaktionsvolumen

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kilde: Colliers International

Geografisk har der veeret en kraftig stigning i andelen af handler som foregar udenfor Kabenhavn,
hvor Hovedstadsomradet i arene 2014-2016 stod for ca. 75 % af transaktionsvolumen har omradet
i lobet af de seneste ar staet for ca. 50 % af transaktionsvolumen. Samtidigt har markedet oplevet
stigende udenlandske interesse, og internationale investorer star nu for 55% af investeringerne i
Danmark.
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Transaktionsvolumen fordelt pa
ejendomstype 2017

M Bolig

H Detail
Kontor
Industri

H Andet

Kilde: Colliers International

Renten er faldet til meget lave niveauer og pengemarkedsrenten har veeret negativ siden januar
2015. Renten pa den danske 10-arige statsobligation faldt i lobet af sommeren og var kortvarigt
negativ i september 2016. Den er steget lidt siden da, til 0,23 % i december 2017. Det stabile, lave
renteniveau er, sammen med adgangen til kapital, en af hovedarsagerne til de store investeringer i
ejendomsmarkedet.

Renteudvikling i Danmark

——10 &rig statsobligation

———(CI80UR, lgbetid 2 maneder

0 M________

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kilde: Danmarks statistik

Den Europeaeiske Centralbank har forleenget opkgbsprogrammet af obligationer til september 2018
med 30 mia. euro om maneden. Det forventes at ECB fastholder opkabsprogrammet indtil inflatio-
nen nar sit mal pa 2 %. Netop inflationen er steget kraftigt de seneste maneder, men det er pri-
meert pga. stigningerne i energipriserne. Kerneinflationen i euro-omradet er stadig stabilt pa knap 1
%, og forventes ikke at stige veesentligt i den naermeste fremtid.
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Bredt funderet befolkningsvaekst

Prisudviklingen fra andet til tredje kvartal 2017 var p& landsplan 0,48 % for enfamiliehuse. Prisen
pa enfamiliehuse var rimelig stabile i alle regioner undtagen Region Hovedstaden, hvis stigning
drev den samlede fremgang. Generelt var der meget sma regionale forskelle i huspriserne. Homes
boligprisindeks viser at huspriser i 2017 gennemsnit er steget med 6,6 % i forhold 2016. 2017 var
generelt et &r med stor fremgang pa boligmarkedet hvor handelsaktiviteten ogsé var steget med
7,3 % sammenlignet med 2016.

| samme periode steg priserne pa landsplan 2,10 % for ejerlejligheder. Priserne pa ejerlejligheder
steg i samtlige fem regioner — mest i Region Sjeelland med 2,61 % og Region Nordjylland med 2,64
%. | forhold til den arlige veekst viser homes ejerlejlighedsprisindeks for hele landet at priserne i
gennemsnit steg 10,7 % i forhold til 2016. Efter en arreekke med stigninger er ejerlighedspriserne
nu oversteget prisniveauet fra far krisen. Fremgangen i 2017 betyder at ejerlejlighedspriserne pa
landsplan nu ligger 20,1 % hgjere end i august 2006, hvor de toppede.

De seneste befolkningsfremskrivninger fra Danmarks Statistik viser at befolkningen vil vokse med
564.606 personer til i alt 6.313.296 personer frem til 2045. Befolkningsveeksten kommer til at vaere
bredt funderet, 74 ud af 98 kommuner forventes at opleve befolkningsveekst. Dette er seerligt inte-
ressant for boliginvestorer, da befolkningsvaekst er en af de primeere drivkraft bag behovet for frem-
tidens boliger. Ishgj og Kabenhavns Kommune kommer til at opleve storst vaekst med hhv. 30,8 %
0g 28,5 %, mens Lemvig og Lollands Kommune vil opleve starst befolkningsfald med hhv. -18,4 %
0g -16,5 %.

Prisindeks for ejendomssalg, 2006=100
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Kilde: Danmarks Statistik
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4.2, Vurdering med anvendelse af discounted cash flow analyse

Der henvises til bilag 3 for detaljerede beregninger af vaerdien i henhold til Discounted cash flow me-
toden.

Kalkulen omfatter dels en redeggrelse for likviditetsudviklingen for eiendommen uden belaning, og
dels en nutidsveerdiberegning af ind- og udbetalinger under kalkulen.

Fastseettelsen af markedsvaerdien er udarbejdet under hensyntagen til folgende vaesentlige forudsaet-
ninger:

e Ejendommens boliger er omfattet af reglerne om omkostningsbestemt husleje og lejen er séledes
veesentligt under det lejedes veerdi efter gennemgribende renovering.

e Vihar vurderet ud fra vores markedskendskab, at det lejedes veerdi udger kr. 1.500 pr. m2. Vi forud-
saetter ligeledes, at andelshaverne i boligerne fraflytter labende over en 20-arig periode svarende fil
5 % om aret,

e Lejeniveauet for erhvervslejemalene vurderes at veere i underkanten af markedsleje. Markedet for

sekundeere beliggenheder er dog presset og der er saledes ikke kalkuleret med en markedslejeregu-

lering, idet vi vurderer, at det ikke er hensigtsmaessigt pa nuvaerende tidspunkt.

Der er kalkuleret med driftsudgifter i henhold til arsregnskabet, dog med enkelt normtal.

| kalkulen er fastsat en stigning i bruttolejen pa 2,0 % p.a. svarende til den forventede inflation.

Herudover er driftsomkostninger indeksreguleret med 2,0 %.

Deposita og forudbetalt husleje er forrentet med 2,5 % p.a.

Udvendig vedligeholdelse af ejendommen er gennemsnitlig sat til ca. kr. 159 pr. m? jf. hensaettelser

til § 18 og 18b

Nutidsveerdien af de fremtidige betalinger er beregnet til kr. 26,3 millioner, og terminalveerdien er be-
regnet til kr. 40,5 millioner. Den beregnede nutidsvaerdi er beregnet for en ejer ved fortsat ejerskab.
Den vurderede markedsveerdi udger pa baggrund heraf kr. 66,8 millioner.

Diskonteringsfaktoren er fastsat til 6,5 %, svarende til et normaliseret afkastkrav pa 4,5 % og 2,0 % i
inflation.
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4.3. Vurdering af anvendelse af kapitalafkastmetoden

Som alternativ til ovenstaende prisberegningsmodel kan opstilles nedenstadende kalkule, der er base-
ret pa farste ars forrentning af nettolejen.

Belgb i kr.
Driftsbudget
Indteegter:

Anslaet leje 2.483.008
Indtaegter i alt 2.483.008
Driftsomkostninger
Samlede driftsomkostninger 1.470.073
Driftsomkostninger i alt 1.470.073
Nettodriftsresultat for finansiering 1.012.935

Markedsveerdi for reguleringer
Forrentningskrav 1,55 %
Markedsveerdi for ovrige reguleringer 65.558.496
Reguleringer af kobesummen
@vrige reguleringer

Depositum anslaet 1.241.504
@vrige reguleringer i alt 1.241.504
Markedsveaerdi afrundet 66.800.000
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5. Afslutning

5.1. Generelle forudsaetninger
For vurderingen er der gjort felgende generelle forudsaetninger:
at der ikke verserer sager eller er udstedt pabud, der vedrarer ejendommen,

at ejendomsdatarapporten, der ikke er modtaget pa vurderingsdagen, forudseettes ikke at give an-
ledning til bemaerkninger, herunder vedrarende miljgforhold og evt. forurenet jordareal m.v.,

at en tilstandsrapport ikke vil give anledning til seerlige bemaerkninger,
at bebyggelsen er lovligt opfart, indrettet og benyttet,
at der ikke pahviler ejendommen utinglyste rettigheder eller byrder,

at  der ikke foreligger uoplyste forhold i gvrigt, der kan taenkes at pavirke vurderingen.

5.2. Erklaering
Undertegnede erklzerer herved ikke pa nogen made, ved sleegtskab eller andet, at vaere i afheaengig-

hedsforhold til adkomsthaver eller opdragsgiver, eller i gvrigt at have nogen gkonomisk eller anden
uvedkommende interesse i vurderingens udfald.

5.3. Copyright

Vurderingsrapporten ma ikke uden vurderingsmandens skriftlige samtykke benyttes af andre end op-
dragsgiveren, til andre formal end angivet eller i gvrigt gengives helt eller delvist.

5.4. Bilag
Bilag 1: Matrikelkort/luftfoto

Bilag 2: Billeder
Bilag 3: Discounted cash flow analyse
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Bilag 2: Billeder
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Bilag 3: Discounted cash flow analyse

Veerdianszettelse af ejendommen frederikssundsvej 67

AR1 AR2 AR3 AR 4 ARS AR 6 AR7 ARS AR Y AR 10 AR 11 AR12 AR13 AR 14 AR 15 AR 16 AR17 AR18 AR19 AR20  Terminalar

INDTAGTER
Beboekeslkeje 2.328.104 2.374.666 2.422.159 2.470.603 2.520.015, 2.570.415 2.621.823 2.674.260 7.745. 2.782.300 2.837.946 2.894.705 2.952.599 3.011.651 3.071.884 3.133.321 3.195.988 3.259.908 106 3.391.608 3.459.440

Lejepotentiale 154.045 314.251 480.805 653.804 833.715 1.020.467 1214356 1415592 1624392 1.840.978 2.065.577 2.298.424 2.539.759 2.78.827 3.048.883 3.317.184 3.594.998 3.882.598 4.180.264 4.488.284 4.578.049
Erhvervsleje 149.779 152.775 155.830 158.947 162.126 165.368 168.675 172.049 175.490 179.000 182.580 186.231 189.956 193.755 197.630 201.583 205.614 209.727 213921 218.200 222.564
Kalder 5.125 5.228 5.332 5.439 5.547 5.658 5.772 5.887 6.005 6.125 6.247 6.372 6.500 6.630 6.762. 6.898 7.036 7.176 7.320 7.466 7.615
Depositum 32963 35.586 38.302 41.111 44.018 47.024 50.133 53.347 56.670 60.105 63.654. 67.322 71.110 75.023 79.064 83.237 87.545 91.993 96.583 101.319 103.346
INDTEGTER I ALT 2.670.016  2.882.506  3.102.428  3.329.993 3.565.420  3.808.933  4.060.759 4321135 4.590.302 4.868.507 5.156.005  5.453.054 5.759.923 6076886  6.404.223 6742223 7.091.182  7.451.402 7.823.194 8.206.877 8.371.015
DRIFTSOMKOST!
Ejendomsskatter -190.910 -194.728 -198.623 -202.595 -206.647 -210.780 -214.996 -219.296 -223.681 -228.155 -232.718 -237.373 -242.120 -246.962 -251.902 -256.940 -267.320 -272.666 -278.120 -283.682
Renovation -125.000 -127.500 -130.050 -132.651 -135.304 -138.010 -140.770 -143.586 -146.457 -149.387 -152.374 -155.422 -158.530 -161.701 -164.935 -168.234 -175.030 -178.531 -185.743
Rottebekzempelse -600 612 624 637 649 662 676 689 -703 17 731 746 761 776 192 -808 -840 -857 892
Faelles el og varme -50.000 -51.000 -52.020 -53.060 -54.122 -55.204 -56.308 -57.434 -58.583 -59.755 -60.950 62.169 -63.412 -64.680 65,974 -67.293 70012 71412 -74.207
‘Vandforbrug -150.000 -153.000 -156.060 -159.181 -162.365 -165.612 -168.924 -172.303 -175.749 -179.264 -182.849 -186.506 -190.236 -194.041 -197.922 -201.880 -210.036 -214.237 -222.892
Forsikringer -60.000 -61.200 -62.424 -63.672. -64.946 -66.245 -67.570 -68.921 -70.300 -71.706 -73.140 -74.602 -76.095 -71.616 -79.169 -80.752 .. -84.014 -85.695 -89.157
Vicevert, anskiet -125.400 -127.908 -130.466 -133.075 -135.737 -138.452 -141.221 -144.045 -146.926 -149.865 -152.862 -155.919 -159.038 -162.218 -165.463 -168.772 -172.147 -175.590 -179.102 -186.338
Vedligeholdelse, ansldet, ca. 159 kr. pr m2 -629.163 -641.746 -654.581 -667.673 -681.026 -694.647 -708.540 -722.711 -737.165 -751.908 -782.285 -797.931 -813.889 -830.167 -846.771 -863.706 -880.980 -898.600 -934.903
‘Varmeregnskab -19.000 -19.380 -19.768 -20.163 -20.566 -20.978 -21.397 -21.825 -22.262 -22.707 -23.624 -24.097 -24.579 -25.070 -25.571 -26.083 -26.605 -27.137 -28.233
Gennemgribende renovering ved fraflytning, kr. 2.700 pr. m2 -486.810 -496.546 -506.477 -516.607 -526.939 -537.478 -548.227 -559.192 570376 -581.783 -593.419 -605.287 617393 -620.741 642335 -655.182 -668.286 -681.632 -695.285 -709.190 0
DRIFTSOMKOSTNINGER I ALT -1.836.883  -1.873.621  -1.911.093  -1.949.315  -1.988.301  -2.028.067  -2.068.629  -2.110.001  -2.152.201 -2.195.245  -2239.150  -2.283.933  -2.329.612  -2.376204  -2423.728  -2.472.203  -2.521.647  -2.572.080  -2.623.521  -2.675.992  -2.006.137
ADMINISTRATION
Administrationsomkostninger -120.000 -122.400 -124.848 -127.345 -129.892 -132.490 -135.139 -137.842 -140.599 -143.411 -146.279 -149.205 -152.189 -155.233 -158.337 -161.504 -164.734 -168.029 -171.390 -174.817 -178.314
ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER I ALT -120.000 -122.400 -124.848 -127.345 -129.892 -132.490 -135.139 -137.842 -140.599 -143.411 -146.279 -149.205 -152.189 -155.233 -158.337 -161.504 -164.734 -168.029 -171.390 -174.817 -178.314
Driftsresultat for renter og skat (EBIT) 713.133 886.485  1.066.487  1.253.333 1.447.227  1.648376  1.856.991 2073292 2.297.502 2.529.851 2.770.575  3.019.916 3278123 3.545449  3.822158  4.108517  4.404.801  4.711.293 5.028.283 5.356.068  6.186.563
Frit cash flow 713.133 886.485  1.066.487  1.253.333 1.447.227 1648376 1.856.991 2073292 2.297.502 2.529.851 2.770.575  3.019.916 3278123 3.545449  3.822158 4108517  4.404.801  4.711.293 5.028.283 5.356.068  6.186.563

097 091 086 081 0,76 0.71 0.67 063 059 0,55 052 049 046 043 040 038 0.36 033 031 029
694.892 811.090 916.227 1.011.031 1.096.188 1.172.344 1.240.107 1.300.050 1352714 1.398.606 1.438.205 1.471.960 1.500.205 1.523.608 1542272 1556638 1.567.037 1.573.779 1577152 1.577.431

Pristalsregulering lejekontrakter

Afkastkray 4.50%

Inflation 2.00%|

Forrentningsprocent incl. inflation 6,50%|

Verdi af budgetteringsperiode 26.321.625

Terminalveerdi 40.489.390)

Dagsvierdi af ejendom 66.811.015

Deposita
Dagsveerdi af e jendom

Antal kvadratmeter
pris pr. m2

0
66.811.015

17.005
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