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Kendelse af 4. februar 2011 (J.nr. 2010-0022470)

Nedskrivning af verdi af filialejendom af pengeinstitut.

Bekendtggrelse nr. 1305 af 16. december 2008 om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl., § 61, stk. 1.

(Preben Lund Hansen, Ingrid Henriksen og Steen Mejer).

Ved skrivelse af 28. juli 2010 har advokat A pa vegne af K [pengeinstitut] klaget
over, at Finanstilsynet ved skrivelse af 7. juli 2010 har vurderet markedsvardien af
pengeinstituttets filialejendom beliggende ... til 18,2 mio. kr. og vurderet, at ejen-

dommen regnskabsmassigt skal nedskrives med 19,7 mio. kr.
Sagens omstandigheder:

Finanstilsynet har i skrivelse af 7. juli 2010 vurderet, at markedsvardien af Ks filial-
ejendom beliggende ... er 18,2 mio. kr. og fastslaet, at ejendommen fglgelig regn-
skabsmassigt skal nedskrives med 19,7 mio. kr. Ved skrivelse af 12. juli 2010 har

Finanstilsynet givet pengeinstituttet klagevejledning.

I klageskrivelse af 28. juli 2010 har advokat A anfgrt:
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Pa vegne K skal jeg herved i henhold til § 372, stk. 1 i lov om finansiel virk-
somhed klage over denne vurdering, da den er for lav.

Finanstilsynets vurdering er ifglge brev af 7. juli 2010 “baseret pa en brut-
toleje pa 1,2 mio.kr. pr. ar og driftsudgifter pa 49 t.kr. excl. skatter, afgifter
og forsikring, som forventes betalt af lejer. Nettolejen er herefter 1,16
mio.kr. Den anvendte forrentningsprocent er 6,5 %.”

Ejendommen er pa 1.590 kvm og med en nettoleje anslaet af Finanstilsynet
til kr. 1,16 mio., svarer dette til en leje pa kr. 730 pr. kvm.

Dette er i forhold til det generelle lejeniveau i X-by og tilsvarende byer en
meget lav kvadratmeterpris. Som eksempel vedlegges annonce fra [Ejen-
domsmeglerfirma], hvor kontorlejemal i Y-by udlejes til en kvadratmeter-
pris pa kr. 1.300 til kr. 1.450 eksklusive moms og drift. Y-by, Z-by og X-by
ligger traditionelt pa samme prisniveau for kontorlejemal. Lejemalet i Y-by
kan ogsa ses pa [Ejendomsmeglerfirma]s hjemmeside per dags dato.



Ejendommen i X-by har ogsa, som lejemalene i vedlagte annonce, en unik
beliggenhed, da den er beliggende midt i X-by med en unik arkitektur og
indretning, jf. vedhaftede prasentation af ejendommen. Som det ogsa er
gjort geeldende overfor Finanstilsynet, er ejendommen indrettet saledes, at
den med fa tilpasninger kan endres til retail-ejendom f.eks. som konceptbu-
tik for mgbel-, eller tgjbutikker. Dette forgger ogsa ejendommens verdi.

Ejendommen ejes af Ks datterselskab .... K betaler en leje pa kr. 1.400 pr.
kvm eksklusive moms og driftsudgifter. Dette belgb er netop fastsat ud fra,
at der skulle betales en markedsleje.

Det er derfor uforstaeligt, hvorfor Finanstilsynet har beregnet ejendommens
verdi ud fra en leje pa kr. 730 kvm pr. ar. Dette er vasentlig under mar-
kedslejen, hvilket som ovenfor navnt illustreres af lejeniveauet pa tilsva-
rende ejendomme i omradet, og af den leje K betaler, som netop er fastsat
ud fra et ”arms l&engde” princip.

Det bemarkes, at Finanstilsynet 1 en tilsvarende afggrelse af 5. oktober 2009
vedrgrende [pengeinstitut] pa side 28 gverst anfgrer:

”Finanstilsynet skal gore opmeerksom pa, at Finanstilsynet i udpreeget grad
har anvendt de af banken anfgrte oplysninger om faktisk leje ved opggrelse
af ejendommenes veerdier. Finanstilsynet har endvidere anvendt hgjere net-
tolejeindtceegter end faktisk oplyste lejeindteegter, ndr de aktuelle omkostnin-
ger blev vurderet som ekstraordincert store, jf. ogsd boks 4.1.”

Som navnt ovenfor betaler K kr. 1.400 pr. kvm. eksklusive moms og drifts-
udgifter.

Pa baggrund af ovenstaende paklager K derfor Finanstilsynets vurdering pa
kr. 18,2 mio., som tager udgangspunkt i en kvadratmeterpris pa kr. 730. Det
er Ks opfattelse, at ejendommens markedsvardi er kr. 37,9 mio. baseret pa
en kvadratmeterpris pa kr. 1.400 eksklusive moms og driftsudgifter.
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I anledning af klagen har Finanstilsynet i en redeggrelse af 1. september 2010 udtalt:
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2. Det retlige grundlag

De regnskabsmassige regler for pengeinstitutters vardians®ttelse af an-
leegsaktiver fremgar af bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditin-
stitutter og fondsmaglerselskaber m.fl. af 16. december 2008.

Veardiansattelse af pengeinstitutters anlegsaktiver, herunder ejendomme,
fremgar af bekendtggrelsens §§ 58 — 62:

Af § 58, stk. 1, fremgar, at materielle anlegsaktiver, som besiddes til brug i
virksomheden eller til udlejning, og som forventes at skulle benyttes i mere
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end et regnskabsar pa tidspunktet for forste indregning, skal males til kost-
pris.

I henhold til stk. 2 medregnes alle de omkostninger i kostprisen, der er for-
anlediget af anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
taget i brug, eller som direkte kan henfgres til det fremstillede aktiv.

Efter § 61, stk. 1, males domicilejendomme efter fgrste indregning til om-
vurderet veerdi, som er dagsvardien pa omvurderingstidspunktet med fra-
drag af efterfglgende akkumulerede afskrivninger og efterfglgende tab for
verdiforringelse. Omvurdering skal foretages sa hyppigt, at den regnskabs-
massige verdi ikke afviger vasentligt fra domicilejendommens dagsveardi
pa balancetidspunktet.

Definitionen pa dagsverdi fremgar af bekendtggrelsens bilag 1, nr. 27:

”Det belpb, som et aktiv kan omscettes til, eller en forpligtelse kan ind-
fries til, ved handel mellem kvalificerede, villige indbyrdes uafhengi-
ge parter”.

Efter § 61, stk. 2, skal dagsverdien pa omvurderingstidspunktet opggres i
overensstemmelse med bekendtggrelsens bilag 8. Dette er vedlagt ....

Endvidere vedrgrer § 61, stk. 3 og 4, stigninger og fald i domicilejendom-
me, og stk. 5 vedrgrer afskrivninger, jf. § 59, stk. 2.

Af bemarkninger af 18. december 2009 til bekendtggrelse nr. 1305 af 19.
december 2008 om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmag-
lerselskaber m.fl., side 42 ad § 57, fremgar:

”... en ejer af en domicilejendom [er] underlagt risikoen for svingnin-
ger i priserne pa ejendomsmarkedet. De neevnte forhold anses bedst
afspejlet regnskabsmeessigt ved en maling af domicilejendomme til
dagsveerdi.”

Endvidere fremgar det af bemarkningerne, side 43 ad § 58:

“reglerne for indregning og maling af materielle anleegsaktiver, her-
under domicilejendomme ved forste indregning, findes i IAS 16 (7-
28).”

Endelig fglger det af bemarkningerne, side 64 ad § 61:

“domicilejendomme skal reguleres til omvurderet veerdi som er dags-
veerdien pa omvurderingstidspunktet med fradrag af efterfplgende ak-
kumulerede afskrivninger og efterfplgende tab ved veerdiforringelse
(omvurderingsmodellen). Omvurdering skal foretages sa hyppigt, at
den regnskabsmeessige veerdi ikke afviger veesentligt fra domicilejen-
dommens dagsveerdi pa balancetidspunktet jf. IAS 16 (31). Reglen om



afskrivning fplger IAS 16 (43.-62), mens reglen om nedskrivning fol-
ger af IAS 36, jf. IAS 16 (63).”

3. Finanstilsynets vurdering
Grundlaget for Finanstilsynets vurdering af ejendommen Z-by ... X-by, er:

¢ Finanstilsynet besigtigede ejendommen den 1. juli 2010. Ved besig-
tigelsen deltog pengeinstituttets direktgr... og .. fra Finanstilsynet.

e Udleveret materiale i forbindelse med besigtigelsen omfatter:

¢ Brochure over ejendommen, som er udarbejdet af ..... Dette materia-
le er af pengeinstituttet ogsa fremsendt til Erhvervsankenavnet som
bilag til klageskrivelsen.

e Plantegninger i mal 1:100 over bebyggelsens 3 etager.

¢ Ejendomsskattebillet for 2010, hvoraf det fremgar, at aktuel grund-
verdi er kr. 773.700 og ejendomsskatten for 2010 er kr. 14.195.

e Mundtlige oplysninger vedrgrende myndighedsbehandlinger.

¢ Finanstilsynets opmaling af lejebaerende arealer. Ud fra det udleve-
rede tegningsmateriale er bygningens etageareal excl. “vinge” og
pengeautomatsilo opmalt til 1.475 m2. Arealet er fordelt pa:
o 598 m2. i underetagen
o 494 m2. i stueplan
o 383m2.pal.sal
I alt: 1475 m2

¢ Indhentede oplysninger fra X-by kommune, hvor det bl.a. er oplyst,
at der i X-by kommune pt. opkraeves en dekningsafgift pa 9 promil-
le.

e Diverse aktuelle udbud pa kontorer og butikker i neromradet om-
kring Z-by.

e .. fraejendomsmaglerfirmaet ... fra januar 2010.
e Markedsrapport fra ... [Ejendomsmaglerfirma], forar 2010

e Pengeinstituttets mail af 23. februar og intern mailkorrespondance i
Finanstilsynet henholdsvis den 23. og 24. februar 2010. Vedlagt som
bilag ....

3.1. Ejendommens beliggenhed

Ejendommen er beliggende i den nord-vestlige udkant af X-by, pa hjgrnet af
... 0g Z-by ... vest for X-by jernbanestation og ca. 2 km. fra X-by bymid-
te/gagader.

Omradet er et blandet bolig- og erhvervsomrade. Narmeste nabo er .... |
vejkrydset Z-byvej og ... er der, foruden pengeinstituttets bygning, en ...-
tankstation, en ®ldre 12 plans villa og en &ldre 1Yz plans bebyggelse, som



tidligere var indrettet til bankfilial for ...[pengeinstitut]. [Pengeinstituttet] er
fraflyttet denne bygning for nogle ar siden, og i dag drives der antikhandel
fra bygningen. For at illustrere omradet yderligere kan nevnes, at der inden
for en radius af 300 meter fra ejendommen er fglgende typer ejendomme ud
mod Z-byve;j:

o 3 autoforretninger.

o 3 tankstationer - (...).

o X-by Sten- og Billedhuggeri med stor udendgrs udstilling af
gravstene.
”...”, som er en grillbar.

o Projektejendom, hvor der tidligere var benzintank. Denne ejen-
dom er ogsa navnt under finanstilsynets referenceejendomme.

o 4 ®ldre 1%2 plans villaer.

o

Ud mod ... er der hovedsageligt boligbebyggelse i form af parcelhuse og
etageboligbyggeri.

I en afstand af ca. 500 meter og l&ngere mod vest ad Z-byvej er der et om-

rade med flere dagligvarebutikker/supermarkeder i form af ...., som er be-
liggende 1 et indkgbscenter betegnet ”...”. Herudover er der en del nonfood-
forretninger i form af mgbelbutikker, ..., ... og flere automobilforretninger.

Desuden er ... hovedcenter og stor kontorbebyggelse for ... beliggende i
omradet.

Omradet har ikke nogen deciderede detailbutikker eller lignende. Disse for-
retningstyper er beliggende i X-by centrum, hovedsageligt pa gagader.

3.2. Bebyggelsen
I udleveret brochure fra ... er bebyggelsen beskrevet saledes:

”Ind i mellem opfgres arkitektur, der har potentiale til at endre by-
rummet. K i X-by er sadan en bygning. Bygningen i hvid Corian er
tegnet af arkitekterne B og alt andet end gennemsnitlig. Facadernes
skeeve felter veksler mellem det lukkede og dbne, mellem indkig og ud-
syn, og den vekslen gennemsyrer ogsa indretningen. Det er Duba-BS,
der har leveret mgblerne og ... rumdesigner, der har fortolket det ydre
og omsat det til en indretning, der afspejler aktiviteterne i et moderne
pengeinstitut. I det 1.200 m2. store hus er der rum for savel lukkede
mgder, kurser, afslapning og leg. Kunstverkerne i huset er transpe-
rante og i klare farver og mgblerne indgar som en integreret del af
arkitekturen”.

Supplerende til ... beskrivelse kan Finanstilsynet oplyse, at der er tale om et
specielt byggeri med en meget markant udformning. Den akkumulerede an-
skaffelsessum er ikke oplyst, men det vurderes, at udgiften har varet hgj.
Det fremgar af noter til arsrapporten for .... at den samlede anskaffelsessum
for igangvarende byggeri med udgangen af 2009 var kr. 43.795.026. Fi-
nanstilsynet formoder, at dette belgb alene omfatter byggeriet pa Z-byvej ...
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i X-by. Dette er en serdeles hgj pris og svarer til en m2. pris pa godt kr.
27.500. Det er dog ikke overraskende, bl.a. pa grund af fglgende forhold:

o Den specielle arkitektur har antageligvis medf@rt hgje projekte-
ringsudgifter med hgje udgifter til savel arkitekter, ingenigrer og
byggeledelse.

o Grund/ejendom er erhvervet i 2004 for kr. 5.400.000.

o Grunden er byggemodnet, herunder med nedrivning af muret 2-
etagers kontorbebyggelse fra 1979. Denne bygning var pa i alt
806 etagemeter.

o Der er betalt for brug af adgangsvej via naboejendommen ...,
idet pengeinstituttet ikke kunne fa myndighedernes godkendelse
til udkgrsel direkte fra egen grund. Denne udgift er oplyst til ca.
kr. 500.000.

o Den specielle facadebekledning er udfgrt af specialister fra Itali-
en. Facaden er inddelt i felter/mgnstre efter et sarskilt arkitekt-
projekt. Det blev ved besigtigelsen oplyst, at der kun er et sted
yderligere i Europa, hvor denne facadebekladning ogsa er an-
vendt. Det er ved et hotelbyggeri i Sydfrankrig.

o Der er opfgrt en markant beton-stgttemur, som har varet pakree-
vet at udfgre i skel til den ene nabo.

o Bygningen er velmgbleret og har en omfattende kunstudsmyk-
ning.

o Bygningen har et s@rdeles veludstyret fitnessrum 1 underetagen.

3.3. Finanstilsynets veerdianscettelse

Finanstilsynets ansattelse af ejendommens markedsvardi er fastsat uden
hensyn til, at ejendommen aktuelt anvendes som filial for pengeinstituttet.
Der henvises i den forbindelse til 7 sammenlignelige sager pa verdianset-
telse af pengeinstitutters domicil eller filialejendomme, som Erhvervsanke-
navnet har behandlet i perioden 1997 til 2004.

Markedsveardien vurderes til kr. 18.200.000 og fremgar af ejendomsvurde-
ringsskema dateret 6. juli 2010, som er vedlagt ....

Vurderingen er her gengivet:

Markedsleje:

Plan 0, Kalder/underetage

Mgderum, kgkken,

personalefaciliteter m.v. 437 m2. x kr. 700 = kr. 305.900
Lager- og depotrum 161 m2. x kr. 400 = kr. 64.400

Plan 1, stueetage
Storrumskontor med

diverse mindre lokaler 451 m2. x kr. 1.100 = kr. 496.100
Bagtrappe, cykelparkering,
Personaleindgang m.v. 43 m2. x kr. 600 = kr. 25.800

Plan 2, 1. sal



Kontorer 292 m2. x kr. 1.000= kr. 292.000
Ventilationsrum m.v. 91 m2. x kr. 300= kr. 27.300
Markedsleje i alt kr. 1.211.500
Driftsudgifter:

Skatter & afgifter herunder dekningsafgift som

forudsattes atholdt af lejer kr. 0
Forsikringer som forudsattes atholdt af lejer kr. 0
Vedligeholdelse 1.475 m2. x kr. 25 kr. 36.875
Administration 1 % af markedsleje kr. 12.115
Driftsudgifter i alt kr. 48.990
Nettoleje kr.1.162.510
Tilleg for 6 maneders deposita kr. 605.700

X3 %= kr. 18.173
I alt til forrentning af den investerede kapital kr.1.180.683

Markedsveardi ved forrentning 6,5 %  kr. 18.164.346
Forhgijet til kr. 18.200.000

Som det fremgar, er Finanstilsynets vurdering baseret pa tilsynets egen kon-
krete opmaling af lejebaerende arealer. Det bemerkes i den forbindelse, at
”vingen” som forbinder bygningen og pengeautomatsiloen ikke kan oppe-
bare en selvstendig lejeverdi, idet “vingen” er lukket og ikke tilgengelig,
og derfor ikke brugbar. ”Vingen” har kun synsmassig og arkitektonisk ef-
fekt. Arealet af denne ”vinge” er ca. 90 m2.

Der er stor forskel pa lejevaerdierne, athengigt af om der er tale om et lager-
lokale i kalderen, et forretningslokale i stueetagen eller et ventilationsrum
pa 1. sal. Finanstilsynets vardianszattelse er baseret pa en konkret markeds-
vurdering af de forskellige typer lejeberende arealer.

Markedslejer og forrentning er fastsat pa basis af tilsynets referencer under
punkt 3.5 samt pa basis af tilsynets gvrige overvagning af ejendomsmarke-
det. Finanstilsynet skal i den forbindelse bemarke, at usikkerhed vedrgrende
lejeniveau og afkastniveau i alle tilfelde er kommet pengeinstituttet til gode,
idet der er anvendt hgjeste lejer og laveste forrentningsprocent indenfor et
defineret skgnsinterval.

Ligeledes har Finanstilsynet forudsat, at forsikring samt alle skatter og afgif-
ter betales af lejer ud over den leje, som er angivet 1 vurderingen. Denne ud-
gift er ikke uvasentlig, idet der i X-by kommune pt. betales 9 promille i
dekningsafgift. Foruds®ttes det, at den kommende nye ejendomsvurdering
for ejendommen vil have en dekningsafgiftspligtig forskelsverdi pa kr.
16.000.000, vil dekningsafgiften alene udggre kr. 144.000 arligt. Dette er
ikke et usandsynligt scenarie. Den nye ejendomsvurdering vil blive fastsat
af myndighederne, nar ibrugtagningstilladelse for byggeriet foreligger.

3.4. Pengeinstituttets veerdianscettelse
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Advokat A oplyser pa vegne af pengeinstituttet, at det er pengeinstituttets
opfattelse, at ejendommens markedsverdi er kr. 37.900.000 baseret pa en
kvadratmeterpris pa kr. 1.400 eksklusive moms og driftsudgifter.

Det er ikke oplyst, hvordan pengeinstituttet er kommet frem til denne verdi,
men det fremgar af skrivelsen, at det samlede areal for bygningen efter pen-
geinstituttets oplysninger er pa 1.590 m2.

Finanstilsynet ma forsta det sadan, at pengeinstituttet vurderer den gennem-
snitlige leje for alle etagemeter incl. ”vinge” og pengeautomatsilo til kr.
1.400. Dette giver en bruttoleje pa kr. 2.226.000. For at opna en vardi pa
kr. 37.900.000 ma der vere anvendt en forrentning pa 5,9 % baseret pa brut-
tolejen.

Dette er efter Finanstilsynets opfattelse ikke niveauet for hverken leje eller
forrentning i det pageldende omrade. Yderligere har Pengeinstituttet tilsy-
neladende medtaget lejevardier for ikke-brugbare arealer 1 ”vinge” og pen-
geautomatsilo. Der henvises i den forbindelse til tilsynets bemarkninger
under afsnit ’3.3. Finanstilsynets verdiansattelse”.

3.5. Finanstilsynets referencer
I forbindelse med Finanstilsynets vardians@ttelse er der blandt andet an-
vendt fglgende fire referencer:

Z-byvej 20, ... X-by (ca. 100 meter fra pengeinstituttet)

Pa denne ejendom har der tidligere veret en tankstation, som nu er
fjernet. Den tilbagevarende bygning anvendes pt. af X-by bilsyn. Pa
ejendommen patenkes opfart en ny bebyggelse med et samlet etage-
areal pa 800 m2. Der har igennem en leengere periode varet sggt efter
lejere. Der sgges efter lejere til bade butik og kontor. Falles for begge
kategorier er, at lejemalene vil blive opfert af udlejer efter lejers gn-
sker. Udbudslejen incl. drift for kontorlokaler er kr. 920 pr. m2. Ud-
budslejen incl. drift for butikslokaler er kr. 1.170 pr. m2 ...

Finanstilsynet finder denne reference relevant fordi:
- ejendommen er beliggende ca. 100 meter fra pengeinstituttet.
- der er tale om nybyggeri, hvor savel butik og kontorer opfgres af
udlejer efter lejers gnske, og
- udbudslejen for disse nyindrettede lokaler udggr kr. 920 pr.m2.
incl drift for kontor og kr. 1.170 incl. drift for butik.

I tilsynets vurdering af pengeinstituttets bygning indgar kontorlokaler
i stueetagen med en lejeverdi pa skgnsmaessigt kr. 1.200 pr. m2. incl.
drift og kr. 1.100 pr. m2. incl. drift for kontorlokalerne pa 1. sal.
(driftsudgifterne omfatter ejendomsskatter, dekningsafgift og forsik-
ringer som i vurderingen forudsattes atholdt af lejer).

«eey 7000 X-by (ca.l km. fra pengeinstituttet)

I denne ejendom er pt. udbudt et lejemal. Lejemalet er et kombineret
butiks- og kontorlejemal pa i alt 562 m2., fordelt med 406 m2. butik i
stueetagen og 156 m2. kontor pa 1. sal. Butikken anvendes pt. som



gulv og teppebutik, men vil kunne anvendes til alle former for detail-
butik. Den aktuelle arlige udbudsleje er kr. 382.160 svarende til kr.
680 pr. m2. incl. drift for butiksareal i stuen og kr. 680 pr. m2. incl.
drift for kontor pa 1. sal. ....

Finanstilsynet finder denne reference relevant fordi:
- der er tale om et nyere byggeri med god placering som nabo til
.. m.fl., hvorfor lejemalet har gode alternative anvendelsesmu-
ligheder.
- lejemalet kan sammenlignes med den del af underetagen i penge-
instituttets bygning, som indeholder mgderum, kgkken og perso-
nalefaciliteter.

I tilsynets vurdering af pengeinstituttets bygning indgar mgderum,
kgkken og personalefaciliteter i underetagen med en lejeveaerdi pa
skgnsmassigt kr. 800 pr. m2. incl. drift.

... 1 X-by bymidte
Nyopferte butikslokaler til udlejning, beliggende i forbindelse med
stgrre nyopfert butikscenter — ... — blandt andet indeholdende ... samt

parkeringshus. I dette nye center kan lejes 1.050 m2. butikslokaler.
Butikslokalerne kan opdeles i enheder pa 175 m2. Udbudslejen er kr.
1.350 pr. m2. + driftsudgifter pa anslaet kr. 175 pr. m2 ...

Finanstilsynet finder ikke, at denne reference kan bruges som sam-
menligningsgrundlag med pengeinstituttets bygning. Referencen er
der imod medtaget for at illustrere lejeniveauet for nyopfgrte butikslo-
kaler med central beliggenhed midt i X-bys bymidte, hvor lejeniveauet
grundet den mere centrale beliggenhed er vesentlig hgjere.

... fra [Ejendomsmceglerfirmal], januar 2010

- Moderne kontorejendomme, som er opfgrt enten som et-plans-
ejendomme eller etage-byggeri i moderne konstruktioner, og

- som har en hgj tilpasningsevne til lejere.

For denne type ejendomme angiver ..., at der i X-by er et lejeni-
veau excl. drift pa kr. 950 pr. m2., og afkastkra-
vet/forrentningsniveauet er 6,5 %

- Retailejendomme/butiksejendomme, som er beliggende i fx gaga-
der, med lejemal som henvender sig til udvalgsvareforretninger.
Lejemalene er reguleere med passende facadebredde og i stgrrel-
sesordenen 100-400 m2.

For denne type ejendomme angiver ..., at der i X-by er et lejeni-
veau excl. drift pa kr. 1.800 pr. m2., og afkastkra-
vet/forrentningensniveauet er 6 %. For dagligvarebutikker er af-
kastkravet/forrentningens niveauet dog 7 %.
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- Ejendomme med boksbutikker i eksterne handelsomrader, som
henvender sig til udvalgsforretning.

For denne type ejendomme angiver ..., at der i X-by er et lejeni-
veau pa kr. 700 pr. m2., og afkastkravet/forrentningsniveauet er 7
%.

Markedsrapport fra [Ejendomsmeglerfirma] ...

I [Ejendomsmaglerfirmals markedsrapport er X-by beliggende i
Region .... [Ejendomsmeglerfirmaet] angiver, at regionens hgje-
ste kontorlejeniveau ligger i Y-by. Her udlejes moderne kontorle-
jemal i centrum til kr. 1.100 — kr. 1.200 pr. m2. Herefter kommer
Z-by, som ligger i tet konkurrence om regionens hgjeste kontorle-
jeniveau. Det bemarkes, at [Ejendomsmaglerfirmaet] ikke n@ver
X-by.

Afkastkravet/forrentningsniveauet for Y-by ligger i niveau 6,5 til
7,75 % og for Z-by i niveau 7,0 til 7,75 %.

Finanstilsynet finder, at ovennavnte markedsrapporter fra
...[Ejendomsmaglerfirm] og ... [Ejendopmsmaglerfirma] er rele-
vante referencer, da:

- bade ... og ... angiver, at den laveste forrentningsprocent for ny-
opferte kontorejendomme med bedre beliggenhed er i niveau 6,5
%.

- de hgjeste lejeniveauer for moderne kontorejendomme ligger i ni-
veau kr. 1.100 — kr. 1.200 pr. m2. incl. drift

3.6. Pengeinstituttets referencer
Advokat A oplyser, at pengeinstituttets bygning har en unik beliggenhed
midt i X-by med unik arkitektur og indretning.

Samtidig henvises til, at kontorlejemal i Y-by, Z-by og X-by traditionelt lig-
ger pa samme prisniveau.

Som eksempel er derfor vedlagt en annonce fra [Ejendomsmaglerfirmal,
hvor kontorlejemal i Y-by udlejes til en kvadratmeterpris pa kr. 1.300 til kr.
1.450 eksklusive moms og drift. Der henvises samtidig til [Ejendomsmag-
lerfirma]s hjemmeside.

Finanstilsynet har efterfglgende udskrevet det pageldende lejemal, som er
vedlagt som bilag ...

Herudover har pengeinstituttet ikke yderligere referencer.

Pengeinstituttet har dog i mail af 6. juli 2010 oplyst, at en leje pa kr. 1.400
pr. m2. er realistisk, hvilket er dokumenteret ved tilsvarende lejemal i omra-
det. Denne dokumentation har pengeinstituttet dog ikke gjort Finanstilsynet
bekendt med.
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3.7. Finanstilsynets kommentar til Pengeinstituttets referenceejendom
Finanstilsynet har besigtiget den pagaeldende referenceejendom og kan i den
forbindelse oplyse fglgende:

Ejendommen er beliggende i Y-by bymidte pa hjgrnet af .... Ejendommen
har en god beliggenhed fa hundrede meter fra Y-bys gagader og Y-bys Jern-
banestation. Afstanden til Y-byhus er ca. 400 meter. En central og god pla-
cering i Y-by.

Det pageldende referencelejemal er beliggende i en 5-etagers nyere tarn-
bebyggelse. Denne tarnbebyggelse er opfgrt ovenpa en 3-etagers parke-
ringskelder. Parkeringskealderen har, pa grund af store niveauforskelle, di-
rekte indkgrsel fra .... Referencelejemalet har derfor en beliggenhed pa 8.
etage i relation til ... og pa 5. etage i relation til det gverste og abne parke-
ringsdek. Der er derfor en flot udsigt over havnen og Y-by bymidte fra det
pagaldende lejemal.

Bebyggelsen, hvor det pageldende lejemal er beliggende, indgar som en
samlet bebyggelse sammen med [pengeinstitut]s afdelingskontor i Y-by,
[pengeinstitut]s afdelingskontor i Y-by og et lokalt revisionsfirma. Der er
saledes tale om et ’finanscenter”.

Finanstilsynet stiller sig uforstaende over for, at klager valger at bruge den-
ne ejendom som referenceejendom.

3.8. Finanstilsynets kommentar til advokat As bemcerkninger
Pengeinstituttets advokat A ggr geldende, at Finanstilsynet 1 en tilsvarende
afggrelse af 5. oktober 2009 vedrgrende [pengeinstitut] pa side 28 gverst har
anfgrt:

”Finanstilsynet skal ggre opmeerksom pa, at Finanstilsynet i udpreeget
grad har anvendt de af banken anfgrte oplysninger om faktisk leje ved
opgorelse af ejendommens verdier. Finanstilsynet har endvidere an-
vendt hgjere nettolejeindtegter end faktisk oplyste lejeindteegter, nar
de aktuelle omkostninger blev vurderet som ekstraordincert store, jf.
ogsa boks 4.1.7”.

Det er abenbart, at selvom Finanstilsynet i én sag i “udpraeget grad” har lagt
de af banken anfgrte oplysninger til grund, kan dette ikke bruges som argu-
ment for, at Finanstilsynet skal legge klagers oplysninger til grund.

Finanstilsynet finder derfor ikke, at det pageldende eksempel kan anvendes
som referencegrundlag i nervaerende sag.

4. Konklusion

Under henvisning til foranstaende redeggrelse finder Finanstilsynet at mar-
kedsvardien for pengeinstituttets nyopfgrte filial i X-by maksimalt kan an-
seettes til kr. 18.200.000
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Finanstilsynet har i den forbindelse lagt veegt pa fglende forhold:

1.

Det er ikke Finanstilsynets opfattelse, at ejendommen, som pengeinstituttet
angiver, har en unik beliggenhed i X-by. Ejendommen er beliggende pa en
indfaldsvej til X-by ca. 2 km. fra bymidten. Det er derfor tilsynets opfattel-
se, at ejendommen ikke kan sammenlignes med de mere attraktive udlej-
ningsejendomme i X-by m.v.

2.

Bebyggelsen er s@rindrettet til pengeinstituttets behov. Der er i den forbin-
delse en del indretninger, som ikke er hensigtsmassige til alternativt brug. I
den forbindelse kan bl.a. nevnes nogle smalle gangarealer, indvendig kerne
for elevator, thé-kgkken, toiletter og boksrum m.v. pa alle etager.

3.

Finanstilsynet har ved vurderingen medtaget ejendommens lokaliteter til hg-
jeste markedsleje, d.v.s. kr. 700 pr. m2. i kelderen, kr. 1.100 i stueetagen og
kr. 1.000 pr. m2. pa 1. sal. Hertil kommer skatter, afgifter og forsikring som
forudsattes atholdt af lejer.

4.

Finanstilsynet har medtaget de hgjeste lejeverdier, jf. de af tilsynet angivne
referencer. I den forbindelse bemarkes, at sparekasses reference ikke efter
tilsynets vurdering er brugbar, idet der her er tale om en betydeligt bedre be-
liggenhed.

5.
Det skal bemarkes, at Finanstilsynet ikke har vurderet ejendommen ud fra
en leje pa kr. 730 pr m2. som angivet af pengeinstituttet.

Finanstilsynet har, efter opmaling af bygningen, foretaget en konkret mar-
kedsvurdering af de forskellige typer lejeberende arealer. Tilsynets opma-
ling er pai alt 1.475 m2.

Pengeinstituttet angiver derimod et samlet areal pa 1.590 m2. I dette areal
indgar ”vinge” som forbinder bygningen med pengeautomatsilo. Dette areal
har en arkitektonisk effekt og sandsynligvis ogsa en vis form for vardi for
pengeinstituttet. Men til alternativ anvendelse vurderes dette areal ikke at
have nogen vardi.

Pa det foreliggende grundlag fastholder Finanstilsynet derfor verdiansettel-

sen pa kr. 18.200.000, idet usikkerheden vedrgrende lejeniveauer og for-
rentningsprocent i alle tilfzlde er kommet pengeinstituttet til gode.”

Advokat A har ved skrivelse af 11. oktober 2010 yderligere anfgrt:

2

Ad punkt 3.1. Ejendommens beliggenhed
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K kan ikke helt genkende den beskrivelse af omradet, der har dannet grund-
lag for Finanstilsynets verdiansattelse. Ved beskrivelsen af ejendomme in-
den for en radius pa 300 meter, burde det vare nzvnt, at der udover de
nevnte ejendomme ogsa ligger en dagligvarebutik, ..., samt at hele omradet
langs Z-byvej af X-by Kommune patenkes anvendt til retail- og kontorbyg-
geri. Indenfor kort tid pabegyndes saledes opfgrelse af et stort drive-in ... —
pa et areal, der huser/har huset parcelhuse.

Tilsvarende patenkes det at fjerne flere parcelhuse som erstattes af andre
ejendomstyper. Det ses saledes, at der er tale om et omrade i udvikling med
heraf fglgende stigende ejendomspriser til fglge.

I Finanstilsynets beskrivelse af omradet i en afstand pa ca. 500 meter og
lengere mod vest ad Z-byvej beskrives kort de butikker, som efter Finans-
tilsynets opfattelse er beliggende i omradet. Det navnes her, at der ikke er
nogen deciderede detailbutikker eller lignende. Denne beskrivelse er K ufor-
staende overfor, idet ”...t,” er et center med flere forskellige butikstyper,
herunder ogsa detailbutikker. Det samme gelder i gvrigt ogsa for arkaden
omkring Fakta, som blandt andet indeholder detailbutikker.

Felles for [Centeret] og butikkerne som f.eks. ... m.fl. er, at de pagaldende
forretninger er af den type, som placerer sig pa serligt attraktive steder. De
gnsker at vare placeret ved attraktive indfaldsveje, herunder i forbindelse
med f.eks. storcentre eller lignende.

Et andet forhold, som Finanstilsynet ikke na@vner, er, at et af de meget store
messecentre i Danmark, nemlig X-by ... — eller ...hallerne - med ... kvm.
indendgrs lokaler, befinder sig indenfor en meget kort afstand af Ks ejen-
dom.

Det navnes heller ikke 1 Finanstilsynets redeggrelse, at der passerer mere
end 30.000 biler dagligt i krydset Z-byvej — ...j. Krydset passeres saledes
uanset man kommer fra Y-by, fra Z-by eller fra [Z-by]. Dette er et vigtigt
forhold ved bedgmmelsen af hvor attraktiv Ks ejendom er for potentielle
kgbere eller lejere. Da netop synlighed og tilgengelighed er blandt de vig-
tigste parametre ved verdians&ttelsen af erhvervsejendomme og herunder
navnlig for supermarkeder, detailforretninger samt pengeinstitutter.

Sammenfattende er det saledes Ks opfattelse, at ejendommens beliggenhed
er meget ideel — ogsa for retailbutikker — konceptbutikker. Det er tilsynela-
dende ogsa det overordnede billede af forretningslivet i Danmark, idet ten-
densen er, at der sker en koncentration af mange forskellige butikstyper om-
kring centre beliggende udenfor bymidten — hvor kodeordene er tilgenge-
lighed og parkeringspladser. Til gengeld reduceres antallet af butikker i
bymidten kraftigt, og mange byer har svart ved at opretholde en attraktiv
bymidte. Et narliggende eksempel er Y-by, hvor bymidten syner hen pa be-
kostning af Y-by Storcenter.
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Pa baggrund af ovenstaende er det derfor Ks opfattelse, at ejendommens be-
liggenhed er meget bedre end den beliggenhed, som Finanstilsynet tilsyne-
ladende har lagt til grund.

Ad punkt 3.2. Bebyggelsen

K er enig i, at ejendommen fremstar som en markant og fremtreedende ejen-
dom. Det er derimod noget svarere at forsta, hvorfor dette tilsyneladende
narmest har trukket ned ved Finanstilsynets verdiansattelse. Det er mulig-
vis en betragtning om, at K har opfert en alt for dyr ejendom, som ikke kan
selges eller lejes ud for et belgb svarende til udgiften ved opferelsen af
ejendommen.

Dette kan ikke tiltreedes. Der er ikke tale om en ekstravagant luksusbebyg-
gelse, og det kan herunder ikke tiltredes, at beton-stgttemuren har veret
serlig dyr, ligesom det ikke kan tiltredes, at bygningen “har en omfattende
kunstudsmykning.” Kunstudsmykning har ikke veret serlig dyr, sa hvorfra
Finanstilsynet har faet den opfattelse, star K uforstaende overfor.

Ad punkt 3.5. Finanstilsynets referencer
Finanstilsynet anvender her to referenceejendomme, Z-byvej ... og ....

Efter Ks opfattelse er disse to ejendomme ikke velvalgte som referenceejen-
domme, idet beliggenheden for disse er vasentlig forskellig fra Ks ejendom.
Det skyldes fgrst og fremmest synligheden. Ks ejendom er beliggende di-
rekte i et trafikkryds, hvor 30.000 biler passerer dagligt, hvilket medfgrer
stor synlighed, som er vasentlig for savel et pengeinstitut som andre butik-
ker herunder retailbutikker. De to n@vnte ejendomme har ikke en beliggen-
hed med samme synlighed og kan derfor ikke direkte bruges som reference-
ejendomme.

Anvendelsen af en referenceejendom i X-bys bymidte (...), fremha@ves som
vasentlig mere attraktiv, idet lejebelgbet angives som lejen for nyopferte le-
jemal med central beliggenhed midt i X-by bymidte, “hvor lejemalet grun-
det den mere centrale beliggenhed er vesentlig hgjere.”

Udgangspunktet for Finanstilsynet er abenbart, at en bymidte er vasentlig
mere central og dermed vasentlig mere attraktiv. Dette er ikke tilfeldet for
f.eks. en sparekasse, hvor tilgengelighed og parkeringspladser er det mest
afggrende, jf. ogsa det ovenfor beskrevne om Y-by. En placering udenfor
bymidten vil séledes ofte vare mere attraktiv.

Ad punkt 3.7. Finanstilsynets kommentarer til Pengeinstituttets refe-
renceejendom

Finanstilsynet stiller sig uforstaende overfor, hvorfor ejendommen i Y-by er
valgt som referenceejendom. Som navnt ovenfor synes det at bygge pa en
opfattelse hos Finanstilsynet om, at attraktivt er lig med bymidte og at vaere
teet pa en gagade. Dette er som navnt ovenfor ikke tilfeeldet, da mange an-
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dre parametre spiller ind, herunder synlighed og tilgengelighed. To forhold
som i meget hgj grad er til stede ved Ks ejendom i X-by.

Ad punkt 4. Konklusion

Finanstilsynet n@vner igen under afsnit 1, at ejendommen ikke har en unik
beliggenhed. Til stgtte herfor anfgres det, at ejendommen er beliggende ved
en indfaldsvej. Som navnt ovenfor er det netop en fordel, da det ggr ejen-
dommen mere tilgengelig for Pengeinstituttets kunder. Desuden passerer
dagligt cirka 30.000 biler, saledes at synligheden ogsa er meget hgj. Det kan
derfor ikke tiltredes, at ejendommen er mindre attraktiv, end hvis den havde
ligget 1 X-by bymidte. Tvert 1 mod.

Under afsnit 2 anfgrer Finanstilsynet, at bebyggelsen er s@rindrettet til Ks
brug. Efter Ks opfattelse er ejendommen ikke mere s@rindrettet, end andre
bygninger er det til den til enhver tid verende ejer eller lejer. Ejendommen
vil saledes uden de store omkostninger kunne bruges af andre end K.

Finanstilsynet n@vner i den forbindelse smalle gangarealer, indvendig kerne
for elevator, toilet, the-kgkken og boksrum. Der er kun ganske fa smalle
gangarealer, hvilket ikke er noget s@rligt for et pengeinstitut. Toilet, eleva-
tor og the-kgkken skal alle vel anvende, sa det er sveert at forsta, hvorfor det
nevnes som sarindretninger. Det er siledes efter Ks opfattelse kun boks-
rummene, som kan betragtes som en s@rindretning. Men dette bgr i sig selv
ikke kunne begrunde en lavere ejendomsvurdering.

Pa baggrund af ovenstaende fastholder K derfor klagen over Finanstilsynets
vurdering pa kr. 18,2 mio. Det er saledes fortsat Ks opfattelse, at ejendom-
mens markedsverdi er kr. 37,9 mio.

2

Finanstilsynet har ved skrivelse af 5. november 2010 bemarket:

2

Pengeinstituttets udtalelse giver ikke Finanstilsynet anledning til at eendre pa
tilsynets verdiansettelse pa kr. 18,2 mio.

Finanstilsynet finder dog behov for at kommentere visse punkter i pengein-
stituttets bemarkninger.

Forhold som pengeinstituttet ikke har kommenteret

Fgrst skal dog kort anfgres de forhold, som pengeinstituttet ikke har kom-
menteret.

Finanstilsynet har i forbindelse med vardiansattelsen af pengeinstituttets
nye filial i X-by foretaget en konkret markedsvurdering af de forskellige ty-
per lejeb@rende arealer i bygningen.
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I den forbindelse har tilsynet opmalt bebyggelsen til i alt 1.475 m?2 fordelt
med 598 m? i underetagen, 494 m? i stueetagen og 383 m? pa 1. sal.

Pengeinstituttet nevner overhovedet ikke det aktuelle areal, som pengeinsti-
tuttet baserer markedsvardien pa, men fastholder blot at markedsvardien ef-
ter pengeinstituttets opfattelse er kr. 37,9 mio. Finanstilsynet ma derfor for-
mode, at pengeinstituttet fastholder, at bebyggelsen har et areal pa 1.590 m?2,
som kan oppebere en lejevaerdi. Der henvises 1 den forbindelse til afsnit 3.3
i tilsynets brev angaende Finanstilsynets vardiansattelse af 1. september
2010, idet tilsynet fastholder, at arealet er 1.475 m?2.

Pengeinstituttets bemaerkninger

1.

Pengeinstituttet angiver, at pengeinstituttet ikke helt kan genkende den be-
skrivelse af omradet, som tilsynet har beskrevet i brev af 1. september 2010.
Pengeinstituttet angiver bl.a., at tilsynet burde have oplyst, at der inden for
en radius af 300 meter fra ejendommen ogsa er en ... dagligvarebutik.

Det er korrekt, at der er en ... dagligvarebutik beliggende ca. 200 meter fra
pengeinstituttets bygning. Denne ... butik er beliggende i tilknytning til den
... tankstation, der er n@vnt i tilsynets beskrivelse.

Det er dog Finanstilsynets opfattelse, at dette forhold ikke har nogen afgg-
rende betydning for vaerdien af ejendommen, idet tilsynet overordnet finder,
at omradet er objektivt beskrevet.

2.

Pengeinstituttet angiver, at butikstyper som eksempelvis ... m.fl. er af den
type, som placerer sig pa serligt attraktive steder. Pengeinstituttet angiver
tillige, at de nevnte type butikker gnsker at vare placeret ved attraktive ind-
faldsveje herunder i forbindelse med f.eks. storcentre eller lignende.

Finanstilsynet er uforstaende over for pengeinstituttets bemarkning om, at
tilsynets referenceejendomme ikke er velvalgte. Finanstilsynet har nemlig i
forbindelse med vardiansattelsen udvalgt referenceejendomme netop inden
for det omrade, som pengeinstituttet selv betragter som attraktivt. Der hen-
vises i den forbindelse til afsnit 3.5 om Finanstilsynets referencer i tilsynets
brev af 1. september 2010. Her er tilsynets referencer uddybende beskrevet.

Tilsynets fgrste reference er Z-byvej ..., ... X-by. Denne reference er en
projektejendom, hvor der igennem en lengere periode har varet sggt efter
potentielle lejere. Her har tilsynet i forbindelse med vardians®ttelsen af
pengeinstituttets ejendom anvendt et hgjere lejeniveau end den udbudsleje,
som forventes i den pagaldende projektejendom.

Den anden referenceejendom beliggende ..., ... X-by er beliggende som na-
boejendom til ...m.fl. Finanstilsynet forstar pengeinstituttets brev saledes, at
netop dette omrade er et omrade, som pengeinstituttet betragter som attrak-
tivt.
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Tilsynet har anvendt butikslejemalet i stueplan pa ... som reference for pen-
geinstituttets lokaler i underetagen, og for pengeinstituttets lokaler i stueeta-
gen og pa 1. sal er anvendt referencen pa Z-by..

Samlet set sa har Finanstilsynet anvendt hgjeste lejeniveauer og laveste af-
kast, hvorfor eventuelle usikkerheder i alle tilfelde er kommet pengeinsti-
tuttet til gode.

Pa det foreliggende grundlag er Finanstilsynet derfor uforstaende overfor, at
pengeinstituttet betragter disse referenceejendomme som “’ikke velvalgte”

Der henvises i gvrigt til Finanstilsynets konklusion i afsnit 4 i brev af 1. sep-
tember 2010.

3.

Pengeinstituttet angiver, at Finanstilsynet abenbart er af den opfattelse, at en
bymidte er vesentlig mere central og dermed vasentlig mere attraktiv. Pen-
geinstituttet oplyser, at dette ikke er tilfeldet for f.eks. en sparekasse, hvor
tilgengelighed og parkeringspladser er det mest afggrende. En placering
uden for bymidten vil saledes ofte veere mere attraktiv efter pengeinstituttets
opfattelse.

Finanstilsynet skal i den forbindelse oplyse, at det ikke er tilsynet som fast-
leegger hvilke omrader, der skal opfattes som attraktive henholdsvis ikke at-
traktive. Finanstilsynet fglger markedssituationen pa forskellig vis med
jeevnlig kontakt med de forskellige aktgrer pa markedet. Ved veardiansaet-
telsen er der anvendt den leje, der kan opnas ved en alternativ anvendelse af
ejendommen. Der kan derfor ikke leegges vaegt pa det forhold, at pengeinsti-
tuttet vil vere villig til at betale mere end markedslejen.

Det er ogsa i den forbindelse, at tilsynet i afsnit 3.5 om Finanstilsynets refe-
rencer i brev af 1. september 2010 har videregivet oplysninger fra ... .

4.

Pengeinstituttet angiver, at der ikke er tale om en ekstravagant luksusbebyg-
gelse, og at pengeinstituttet ikke kan tiltreede, at beton-stgttemuren har veret
serlig dyr. Pengeinstituttet kan heller ikke tiltreede, at bygningen “har en
omfattende kunstudsmykning”. Kunstudsmykningen har ikke veret serlig
dyr, oplyser Pengeinstituttet.

Finanstilsynet er ikke bekendt med udgifterne til n@vnte 2 forhold. Men de
2 navnte forhold indgar som 2 delelementer ud af i alt 8 elementer, hvor til-
synet prgver at fa en indikation for, hvorfor byggeriet abenbart har medfgrt
en sa hgj pris. Der henvises i den forbindelse til 3.2 om bebyggelsen i tilsy-
nets brev af 1. september 2010.

5.
Pengeinstituttet oplyser yderligere, at ejendommen passeres af mere end
30.000 biler dagligt, og at X-by ... er beliggende inden for kort afstand m.v.



-18 -

Finanstilsynet skal i den forbindelse oplyse, at alle ovenn@vnte forhold ind-
gar i tilsynets samlede vurdering, dog saledes at verdiansettelsen overord-
net set er baseret pa den aktuelle markedsveerdi.

2

Heroverfor har advokat A den 2. december 2010 bemearket:

2

Ad ”Forhold som pengeinstituttet ikke har kommenteret”

Finanstilsynet anfgrer, at deres ejendomsinspektgr har foretaget en opmaling
af den samlede lejeb@rende bebyggelse til i alt 1.475 kvm. fordelt med 598
kvm. i underetagen, 494 kvm. i stueetagen og 383 kvm. pa 1. sal.

Det er korrekt at der i mit brev af 11. oktober 2010 ikke er kommenteret pa
forskellen af det af pengeinstituttet oplyste samlede areal pa 1.590 kvm. i
forhold til Finanstilsynets opmaling pa 1.475 kvm.

Det skal oplyses, at Pengeinstituttet ikke pa samme made har foretaget en
konkret opmaling af den samlede bebyggelse, men har stgttet arealangivel-
sen pa udbuds-/tegningsmateriale anvendt i forbindelse med byggeriet. Det
skal dog fremfgres, at Finanstilsynet, 1 forhold til det samlede byggeri, har
fravalgt medregning af areal til huset/armen, der indeholder pengeautomat.

Samlet set tillegger Pengeinstituttet ikke den tilbagevarende divergens pa
dette omrade som vasentligt i forhold til den samlede vurdering.

Ad punkt 1

Nar ... [dagligvarebutikken] specifikt blev navnt i mit brev var det alene for
at tilfgre en oplysning, som var undladt i Finanstilsynets beskrivelse af om-
radet.

Ad punkt 2

Under dette punkt stiller Finanstilsynets sig uforstaende overfor Pengeinsti-
tuttets bemarkninger om de af Finanstilsynets valgte referenceejendomme
og henviser her bl.a. til Finanstilsynets valg af Z-byvej ... som reference-
ejendom.

Det er fortsat Pengeinstituttets opfattelse, at den pagaldende ejendom ikke
med rimelighed kan anvendes som referenceejendom, idet fglgende forhold
afviger fra Pengeinstituttet ejendom:

Beliggenhed:

Pengeinstituttets ejendom er beliggende direkte i et sterkt trafikeret kryds,
der dagligt passeres af 30.000 biler med stor synlighed og tilgengelighed.
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Z-by ... er klemt inde mellem en tankstation (...) og ..., og er dermed uden
samme synlighed og tilgengelighed.

... fremfgres som varende en direkte sammenlignelig ejendom f.s.v. angar
beliggenhed m.v. Hertil vil Pengeinstituttet gerne ggre opmerksom pa, at
det samlede areal af lejemalet i den pagaldende ejendom ikke umiddelbart
ses at kunne sammenlignes med Pengeinstituttets ejendom, da der er tale om
vidt forskellige arealer.

Ad punkt 3

Under dette punkt henviser Finanstilsynet til, at de ikke fastlegger hvilke
omrader, der kan betegnes som attraktive men, at de fglger markedssituatio-
nen. Det angives, at der ved vardians@ttelsen er anvendt den leje, der kan
opnas ved en alternativ anvendelse af ejendommen, hvorfor der ikke legges
vaegt pa det forhold, at Pengeinstituttet er villig til at betale mere end mar-
kedslejen.

Som tidligere n@vnt i mit brev af 28. juli 2010 er fastsattelse af lejen i leje-
aftalen mellem ejeren af ejendommen ... og K, fastsat ud fra markedslejen i
henhold til arms l&engde” princippet.

Ad punkt 4

Som tidligere n@vnt er der ikke tale om noget ekstravagant byggeri, herun-
der at de, af Finanstilsynet, fremhavede forhold — nemlig betonstgttemur og
kunstudsmykning ikke har varet ekstraordinart dyre. Den samlede bygge-
sum er derimod pavirket af det tidligere grundkgb, nedrivningen af de eksi-
sterende bygninger, fjernelse af forurenet jord og en forholdsvis lang myn-
dighedsbehandling.

Uanset Pengeinstituttets valg af et specielt facademateriale, leveret og mon-
teret af et italiensk firma, er den samlede pris herfor pa nogenlunde samme
niveau som traditionelle facadematerialer.

Ad punkt 5

Det skal blot her gentages, at forholdet omkring afstanden til X-by ... ses at
vere et vigtigt parameter for enhver retailejendom, hvilket er arsagen til, at
dette blev n@vnt, idet Finanstilsynet ikke havde medtaget dette i deres be-
skrivelse af omradet.

Pa baggrund af ovenstaende fastholder K derfor klagen over Finanstilsynets
vurdering pa kr. 18,2 mio. Det er saledes fortsat Ks opfattelse, at ejendom-
mens markedsverdi er kr. 37,9 mio.

2

Ankenaevnet udtaler:
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Det fglger af § 61, stk. 1, 1 den 1 medfgr af lov om finansiel virksomhed udstedte be-
kendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaglerselskaber
m.fl. (bekendtggrelse nr. 1305 af 16. december 2008), at domicilejendomme efter
fgrste indregning skal males til omvurderet veerdi, som er dagsverdien pa omvurde-
ringstidspunktet med fradrag af efterfglgende akkumulerede afskrivninger og efter-
fglgende tab for verdiforringelse. Omvurderingen skal foretages sa hyppigt, at den
regnskabsmessige vaerdi ikke afviger vasentligt fra domicilejendommens dagsvardi
pa balancetidspunktet. Dagsvardien pa omvurderingstidspunktet skal, jf. § 61, stk. 2,

opggres i overensstemmelse med bekendtggrelsens bilag 8.

Efter de foreliggende oplysninger finder ankenavnet ikke grundlag for at tilsidesatte
Finanstilsynets vurderingsgrundlag eller tilsynets anvendelse heraf. Ankena@vnet kan
derfor tiltreede, at filialejendommen vurderes til en dagsverdi pa 18,2 mio. kr., og at

ejendommen regnskabsmassigt skal nedskrives med 19,7 mio. kr.



