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Vejledende udtalelse om renteswapaftaler i andelsboligfor-
eninger

Beskrivelse af problemstillingen

Indenrigs- og Boligministeriet er blevet forelagt spergsmal om, hvorvidt Erhvervssty-
relsens vejledende udtalelse om maéling af renteswaps i arsregnskaber for andelsbolig-
foreninger, vil fi betydning for opgerelse af andelsvaerdien i andelsboligforeninger,
der har indgéet renteswapaftaler.

Nerverende udtalelse erstatter Erhvervs- og Byggestyrelsens udtalelse af 12. februar
2010 og vil sdledes indledningsvist ogsd behandle spgrgsmalet om, hvorvidt veerdien
af en renteswapaftale skal medtages ved opgerelsen af andelsvaerdien. Det skal be-
merkes, at konklusionen i neervaerende udtalelse hovedsagligt er den samme, som i
Erhvervs- og Byggestyrelsens udtalelse af 12. februar 2010.

Regelgrundlaget

Andelsboligloven - beregning af andelsveerdien i en andelsboligforening
Andelsboligloven fastsatter de overordnede rammer for regulering af andelsboligfor-
eninger.

Ifolge maksimalprisbestemmelsen ma prisen pé en andel pd overdragelsestidspunktet
— det vil sige pa tidspunktet for indgaelsen af aftalen mellem szlger og keber om over-
dragelse af en andelslejlighed - ikke overstige, hvad veerdien af andelen i foreningens
formue, forbedringer i lejligheden og dens vedligeholdelsestilstand med rimelighed
kan betinge, jf. andelsboliglovens § 5, stk. 1.

Bestemmelsen fastsetter udgangspunktet for opgerelsen af veerdien af andelen i for-
eningens formue som nettoformueprincippet. Det vil sige, at veerdien af en andel sva-
rer til en andel af foreningens nettoformue.

Nettoformuen opggeres som forskellen mellem foreningens aktiver og foreningens pas-
siver. Andelsboligloven definerer ikke udtemmende, hvad der skal forstas som hen-
holdsvis aktiver og passiver. Pa aktivsiden navner loven foreningens ejendom samt
veerdien af forbedringer og pa passivsiden prioritetsgaeld i foreningens ejendom. Her-
udover indeholder loven i § 5 en reekke sarlige regler for opgerelsen af visse af forenin-
gens aktiver og passiver.

Andelsboligforeningens storste aktiv er seedvanligvis ejendommen og vaerdien af ejen-
dommen skal fastsattes til én af folgende veerdier:

a) Anskaffelsesprisen



b) Den kontante vaerdi som udlejningsejendom (valuarvurdering)
¢) Den senest ansatte ejendomsveerdi (den offentlige ejendomsvurdering)

Endvidere er der mulighed for at anvende en fastholdt valuarvurdering og offentlig
ejendomsvurdering som vaerdiansettelsesprincip, jf. andelsboliglovens § 5, stk. 3.

Af andelsboliglovens § 5, stk. 5, fremgar det, hvordan foreningens prioritetsgeld an-
settes ved formueopggrelsen.

Ved opgerelse af foreningen formue efter anskaffelsesprisen fratraeekkes prioritetsgald
i foreningens ejendom opgjort til pantebrevsrestgalden. Ved opgarelse efter valuar-
vurdering eller offentlig vurdering fratraekkes prioritetsgaelden opgjort til kursvardi,
for realkreditldn kursveardien af obligationsrestgelden, for indekslén kursveerdien af
den indeksregulerede obligationsretsgald.

Ift. regulering af veerdien af andelen imellem to generalforsamlinger, har Hojesteret i
U.2013.1076H og U2013-1093H fastsliet folgende:

“Veerdien af andelen i foreningens formue fastszttes i almindelighed pd en andelsbo-
ligforenings ordinzere generalforsamling, sdledes at den vedtagne andelskrone og
veerdien af de enkelte andele gaelder indtil naeste ordinaere generalforsamling.(...) Er
der imidlertid til foreningen fremkommet oplysning om forhold af vasentlig negativ
betydning for fastseettelsen af andelens veerdi, skal der ved prisfastsaettelsen af en
andel og bestyrelsens kontrol heraf tages hajde herfor, sa det sikres, at prisen pa
overdragelsestidspunktet ikke er hojere, end hvad der efter § 5, stk. 1, lovligt kan
kraeves. Der skal saledes ved beregning af maksimalprisen i det mindste foretages en
regulering af den senest vedtagne formueopgorelse pa det eller de punkter, som ma
anses nodvendige for, at maksimalprisbestemmelsen kan anses for overholdt.”

“Man kan saledes ikke fastholde den hidtidige andelskrone og andelsvzerdi, selv om
den er baseret pd en valuarvurdering, der er nyere end 18 mdneder, hvis foreningen
har modtaget en senere valuarvurdering, der viser, at der er sket et fald i ejendom-
mens vaerdi, som har vasentlig betydning for andelskronen og andelsvaerdien.”

Udgangspunktet er séledes, at det er vaerdien af andelen, der er fastsat pa seneste ge-
neralforsamling, der er geeldende, men at konkrete forhold kan medfere, at vardien af
andelen ift. til salg skal sendres.

Regnskabsafleeggelse efter Andelsboligloven og Arsregnskabsloven
Opgorelsen af andelsboligforeningens formue sker seedvanligvis ved udarbejdelse af et
regnskab, der viser foreningens aktiver og passiver.

Andelsboligforeninger er som udgangspunkt omfattet af arsregnskabsloven, da de
udgver erhvervsvirksomhed.

Foreningerne er som udgangspunkt ikke forpligtet til at udarbejde en arsrapport i hen-
hold til &rsregnskabslovens regler, men foreningen kan frivilligt veelge at udarbejde en
arsrapport. En séddan frivillig arsrapport vil veere omfattet af drsregnskabslovens regn-
skabsklasse A. Foreninger, der driver erhvervsmaessig virksomhed, er dog forpligti-
gede til at afleegge regnskab efter rsregnskabsloven.

Andelsboligloven indeholder ikke regler, der direkte forpligter foreningerne til at af-
leegge arsregnskab, men maksimalprisbestemmelsen i andelsboliglovens § 5, stk. 1,
forudseetter en opgerelse af foreningen formue, hvilket saeedvanligvis sker ved udarbej-
delse af et arsregnskab.



Herudover forudsatter andelsboligloven i flere bestemmelser, at der udarbejdes et
regnskab, der vil vaere omfattet af drsregnskabslovens regler, og saledes skal give et
retvisende billede af andelsboligforeningens gkonomiske forhold.

Det retvisende billede af en andelsboligforenings gkonomiske forhold har en anderle-
des karakter end for en erhvervsvirksomhed. Arsregnskabet for en andelsboligforening
har primeert til formal at fastleegge andelsveerdien til brug for handel med foreningens
andelsbeviser, hvor verdien af andelskronen ofte er den veaesentligste oplysning for sa-
vel nuveerende som kommende andelshavere i forbindelse med kab eller salg af en an-
delsbolig.

Andelsboligloven og arsregnskabsloven er to sarskilte regelszet og foreningerne skal
vaere opmerksomme p4, at der ikke ngdvendigvis er sammenfald mellem andelsbolig-
lovens metoder og metoderne i arsregnskabsloven. Dette er sarligt relevant ved opgo-
relse af andelsverdien, idet der ofte skal foretages korrektioner af foreningens egenka-
pital, opgjort efter arsregnskabsloven, for at na frem til veerdiansettelsen efter andels-
boligloven.

Der henvises i gvrigt til Erhvervsstyrelsens Regnskabsvejledning for andelsboligfor-
eninger.

Renteswapaftaler i relation til beregning af andelsvardien

Renteswap er et finansielt instrument, som kan anvendes til sikring af fremtidige ren-
tebetalingers starrelse. Sikringen sker seedvanligvis ved, at foreningen pétager sig at
betale en fast rente og pengeinstituttet patager sig at betale den variable rente. Veer-
dien af renteswappen er ved indgaelse nul og ved udlgb nul, men i renteswappens lg-
betid svinger veerdien fra dag til dag og athenger blandt andet af forskellen mellem
den variable rente og den aftalte faste rente. Hvis den variable rente stiger, vil veerdien
af renteswappen sedvanligvis blive positiv for andelsboligforeningen, idet foreningen
undgér en rentestigning. Hvis den variable rente derimod falder, vil veerdien af rentes-
wappen sadvanligvis falde og kan blive negativ, hvis foreningen betaler en hgjere
rente end hvis swappen ikke var indgaet. Renteswapaftalen indeholder saedvanligvis
vilkar om beregning af renteswappens vardi, som skal afregnes med pengeinstituttet,
hvis aftalen gnskes opsagt for tid. Safremt indfrielse af renteswappen ikke sker til den
aftalte verdi, vil det blive anset som et brud pa aftalen fra bankens side.

Andelsboligloven forholder sig ikke til, om - og i givet fald hvordan - renteswapaftaler
skal medtages ved beregningen af andelsverdien i en andelsboligforening.

Udgangspunktet for beregning af veerdien af en andel i andelsboligforeningens formue
folger som neevnt af andelsboligloven § 5, stk. 1, som fastsatter, at vaerdien opgores ef-
ter nettoformuemetoden, hvor foreningens passiver traekkes fra foreningens aktiver.

Andelsboligloven definerer ikke udtemmende, hvad der skal forstas som henholdsvis
aktiver og passiver, og nevner alene foreningens ejendom samt vardien af forbedrin-
ger som et aktiv og prioritetsgald i foreningens ejendom som et passiv. Det er sdledes
op til den enkelte andelsboligforening konkret at vurdere, hvilke poster, der kan have
betydning for beregningen af nettoformuens storrelse, og som derfor bgr medtages ved
beregningen heraf.



Veardien af renteswapaftaler skal ud fra denne betragtning medtages ved beregning af
nettoformuen, hvis dette efter en konkret vurdering er nadvendigt for at give et retvi-
sende billede af andelsboligforeningens aktiver og passiver samt finansielle stilling i
ovrigt.

En undtagelse hertil geelder for renteswapaftaler, som efter en konkret vurdering
fremstar som en integreret del af det samlede prioritetslaneforhold og der skal saledes
sondres mellem swapaftaler, der fremstir som en integreret del af andelsboligforenin-
gens prioritetsldn og andre swapaftaler.

Renteswapaftaler, som efter en konkret vurdering fremstar som en integreret del af
det samlede prioritetsldneforhold, skal séledes betragtes som en del af prioritetsgzl-
den.

Ved vurderingen af om en renteswapaftale er en integreret del af et prioritetslanefor-
hold lagde Hgjesteret i afggrelsen U. 2013.1093 H veegt p4, om indfrielse af prioritets-
lanet indebaerer, at renteswapaftalen skal opsiges.

Renteswapaftaler, der er en integreret del af prioritetsldnet, skal betragtes som en del
af prioritetsgeelden, hvorfor veerdien af swappen skal medregnes ved opggrelse af an-
delsvaerdien, nar andelsboligforeningen vardiansatter ejendommen i henhold til den
kontante handelsvaerdi som udlejningsejendom (valuarvurdering), jf. andelsboligloven
8§ 5, stk.2, litra b, eller den seneste offentlige vurdering, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2,
litra c, hvorefter prioritetsgalden ifglge andelsboliglovens § 5, stk. 5, 2. pkt., opgeres
til kursverdien.

Opgores ejendommens vaerdi til anskaffelsesprisen, jf. andelsboliglovens § 5, stk. 2,
litra a, skal vaerdien af en renteswap, der er en integreret del af prioritetslanet, ikke
indregnes, da prioritetsgaelden ved anvendelse af anskaffelsesprisen skal opgeres til
pantebrevsrestgaelden jf. andelsboliglovens § 5, stk. 5.

Som naevnt ovenfor, skal renteswapaftaler, som kan opsiges uafthaengigt af foreningens
prioritetsldn, som udgangspunkt altid medregnes til markedsvaerdi ved opgerelse af
nettoformuen, hvis vaerdien af swapaftalen har sa vaesentlig betydning for beregningen
af andelsvardien, at det er nodvendigt for at give et retvisende billede af foreningens
gkonomi.

Hgjesteret har i U.2013.1093 H netop taget stilling til ovenstdende, og har i dommen
udtalt felgende:

"Ved opgerelsen af, hvilken pris et medlems andel under hensyn til vaerdien af ande-
len i foreningens formue med rimelighed kan betinge, vil det, ndr ejendommen ind-
gdr med den kontante handelsveerdi eller den senest ansatte offentlige ejendoms-
veerdi, vaere bedst stemmende med maksimalprisbestemmelsen i § 5, stk. 1, at der ta-
ges hensyn til en negativ markedsvaerdi af en aftalt renteswap af vaesentlig betyd-
ning for fastszettelse af andelens vaerdi. I overensstemmelse hermed er det da ogsa i
den supplerende bestemmelse i § 5, stk. 4, for s vidt angdr realkreditlan udtrykke-
ligt bestemt, at de skal indga med kursvaerdien, nar ejendommen medtages til den
kontante handelsveerdi eller den senest ansatte offentlige ejendomsvaerdi. Der kan
ikke sluttes modsaetningsvis fra stk. 4 for s vidt angar andre typer af lan. Hertil
kommer, at medtagelse af den negative markedsveerdi af en aftalt renteswap af vae-
sentlig betydning for formueopgerelsen harmonerer med de grundlaeggende princip-
per i arsregnskabsloven, herunder kravet om, at et arsregnskab skal give et retvi-
sende billede.”



Tidspunktet for opgarelsen af vaerdien af en renteswapaftale

Andelsboligloven indeholder ikke regler om tidspunktet for opgerelsen af andelsbolig-
foreningens formue og vaerdien af de enkelte andele. Andelsvaerdien beregnes normalt
pa statusdagen i forbindelse med udarbejdelsen af arsregnskabet og skal fremga af en
note til drsregnskabet. P4 samme vis gelder det, at markedsveerdien af renteswapafta-
len skal beregnes pa statusdagen og indregnes ved opgerelsen af andelsvaerdien, sa-
fremt veerdien af andelsforeningens ejendom er opgjort efter andelsboligloven § 5, stk.
2, litra b og c.

I overensstemmelse med Hgjesterets udtalelse i U2013-1093 - hvoraf det fremgik, at
der skal tages hgjde for forhold af veesentlig negativ betydning ved fastsettelsen af an-
delens vaerdi, nér der sker salg af en andel - skal der, hvis markedsvaerdien af en rente-
swapaftale har endret sig mellem to generalforsamlinger, imidlertid tages hensyn her-
til ved opggrelsen af nettoformuen efter maksimalprisbestemmelsen i § 5, stk. 1, s-
fremt veerdien af renteswapaftalen indgar ved opggrelsen af andelsveerdien.

Aftaler om renteswap opgjort efter den internationale regnskabstandard IFRS 13
Erhvervsstyrelsen har i marts 2021 afgivet en vejledende udtalelse om maling af rente-
swaps i arsregnskaber for andelsboligforeninger. Flere andelsboligforeninger har ef-
terfolgende efterspurgt, om metoden ogsa kan anvendes ved opgorelse af andelsveer-
dien efter andelsboligloven.

Arsregnskabet for en andelsboligforening har et andet formal end &rsregnskabet for
erhvervsvirksomheder, og det udarbejdes i andelsboligforeninger primeert af hensyn
fastsaettelse af andelskronen samt for at sikre, at andelsboliger ikke szlges til en hgjere
veerdi end de underliggende aktiver berettiger.

Renteswapaftaler indgas seedvanligvis med et pengeinstitut og renteswapaftalen inde-
holder som udgangspunkt vilkdr om den veerdi, som renteswappen kan indfries til for
udleb. Séfremt indfrielse ikke sker til den aftalte veerdi, anses det som et brud pa afta-
len med banken. En andelsboligforening kan saledes ikke vilkarligt fastseette vaerdien

af renteswappen.

Andelsboligforeninger, der beregner renteswapvaerdi efter den internationale regn-
skabsstandard IFRS 13 om dagsverdi i regnskabet, kan som udgangspunkt ikke an-
vende IFRS 13 vardien til beregning af andelsveardien, hvis kontrakten med pengein-
stituttet foreskriver et andet veerdiansettelsesprincip.

Andelsboligforeningen er siledes bundet af vilkirene i den indgaede renteswapaftale,
og et pengeinstitut afgiver lebende oplysninger til andelsboligforeningen om vaerdien
af renteswappen. Andelsboligforeningen har dermed mulighed for at sikre, at andelene
ikke veerdiansattes til en hgjere vaerdi end de bagvedliggende aktiver berettiger til.

Det er Indenrigs- og Boligministeriets vurdering, at andelsboligforeninger med rente-
swapaftaler skal medtage renteswapaftalen til vaerdien opgjort af pengeinstituttet ved
opgarelse af nettoformuen efter maksimalprisbestemmelsen efter § 5, stk. 1.

Konklusion

Det er Indenrigs- og Boligministeriets vurdering, at det som udgangspunkt er op til
den enkelte andelsboligforening konkret at vurdere, om renteswapaftalen har en si
vaesentlig betydning for beregningen af andelsvardien, at den er nedvendig for at give
et retvisende billede af foreningens nettoformue.



En undtagelse hertil er renteswapaftaler, som fremtrader som en integreret del af et
realkreditldn. Sddanne renteswapaftalen skal medtages pd samme made som forenin-
gens prioritetsgeld og medtages, safremt andelsboligforeningen veerdiansztter an-
delsboligforeningens ejendom efter valuar- eller offentlig vurdering, jf. andelsboliglo-
ven § 5, s tk. 2, litra b og c. Veerdiansetter andelsboligforeningen derimod ejendom-
men til anskaffelsesprisen, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2, litra a, skal veerdien af rente-
swapaftalen ikke medtages i beregningen af andelsvaerdien, selv om renteswapaftalen
er en integreret del af realkreditldneforholdet.

Det er Indenrigs- og Boligministeriets vurdering, at andelsboligforeningen, i de situati-
oner, hvor renteswapaftalen skal medtages i beregningen af andelsvaerdien, ber tage
hensyn til eventuelle udsving i renteswapaftalens markedsverdi mellem to generalfor-
samlinger ved opgarelsen af nettoformuen efter maksimalprisbestemmelsen efter § 5,
stk. 1.

Det er endvidere Indenrigs- og Boligministeriets vurdering, at andelsboligforeninger,
der beregner renteswapverdi efter den internationale regnskabsstandard IFRS 13 om
dagsveerdi i regnskabet, som udgangspunkt ikke kan anvende IFRS 13 veerdien til be-
regning af andelsvardien, hvis kontrakten med pengeinstituttet foreskriver et andet
vaerdiansattelsesprincip. Andelsboligforeninger med renteswapaftaler skal siledes
medtage renteswapaftalen til veerdien opgjort af pengeinstituttet ved opgerelse af net-
toformuen efter maksimalprisbestemmelsen efter § 5, stk. 1.

Det bemerkes, at Indenrigs- og Boligministeriet med denne udtalelse ikke har taget
stilling til spergsmalet om, hvordan renteswapaftaler efter arsregnskabsloven skal
medtages i rsregnskabet.

Det bemerkes endvidere, at udtalelsen alene er vejledende samt at Indenrigs- og Bo-
ligministeriet ikke kan tage stilling til konkrete spergsméal om renteswaps.



